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 Abstrakt 
Moje bakalářská práce je orientována na zpracování finanční analýzy podniku. Cílem 
této práce je pokusit se navrhnout určitá opatření pro zlepšení současné finanční situace 
společnosti XYZ, a.s. Celá práce je rozdělena do dvou hlavních částí. V teoretické části 
se zabývám popisem finanční analýzy, v praktické části analyzuji finanční situaci 
podniku pomocí různých nástrojů finanční analýzy. 
 
Abstract 
My bachelor thesis is dealing with a financial analysis of a company. The purpose of 
this thesis is trying to suggest some specific precaution for improving the financial 
situation of the XYZ, Inc. Company. The whole thesis is devided into two main parts. 
The theoretic part includes the description of a financial analysis, in the practical part I 
am analysing the financial situation of the company by various instruments of a 
financial analysis. 
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ÚVOD A CÍL BAKALÁŘSKÉ PRÁCE 
Finanční analýza je oblast, která představuje významnou součást soustavy 
podnikového řízení.  V zájmu rozvoje a jeho konkurenceschopnosti je nutné pro správné 
řízení podniků sledovat určité ukazatele, které vypovídají o momentálním stavu finanční 
situace. Pomocí finanční analýzy je možné získávat informace o finanční situaci 
společnosti, je možné odhalit případné příčiny nežádoucího vývoje a také poskytuje 
nástroje pro rozhodování v oblasti finančního plánování a strategického rozhodování. 
Finanční analýza je úzce spojena s účetnictvím a finančním řízením podniku, které hraje 
důležitou roli v jeho existenci. Finanční řízení spočívá ve správném rozhodování, které 
je možné učinit pouze na základě plnohodnotných informací a na jejich účelném 
zpracování. Informace získané z finanční analýzy slouží nejen vlastníkům společností, 
ale také manažerům, investorům, bankám a mnoha dalším. 
Cílem bakalářské práce je vyhodnotit finanční situaci společnosti XYZ, a.s. na 
základě analýzy účetních výkazů. Pomocí metod finanční analýzy provést diagnózu 
finančního hospodaření podniku za analyzované období 2005 - 2008. Na základě takto 
získaných informací doporučit společnosti případná opatření vedoucí k optimalizaci 
jejího hospodaření a maximalizaci zisku. 
Celá práce je rozčleněna do dvou hlavních částí – teoretické a praktické. 
V teoretické části je popsáno, co je to finanční analýza a jaké metody je možné při ní 
používat. Je vymezena struktura a interpretace ukazatelů aplikovaných v praktické části. 
Praktická část je zaměřena na finanční analýzu společnosti XYZ, a.s. v letech 2005 – 
2008. V práci jsou využity základní metody. V závěrečné části pak provedeno shrnutí a 
zhodnocení údajů získaných analýzou a navržena opatření, jak ekonomickou situaci 
společnosti zlepšit. 
Finanční analýza je sestavena z účetních výkazů společnosti za účetní období 
2005 - 2008. Finanční situace je posouzena na základě analýzy absolutních ukazatelů, 
tedy rozboru rozvahy a výkazu zisku a ztrát. Následně je provedena analýza rozdílových 
a poměrových ukazatelů. Analýzu poměrových ukazatelů uzavře analýza soustav 
ukazatelů. Výsledné hodnoty jsou srovnávány s doporučenými hodnotami a 
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s hodnotami dosaženými v odvětví. Z takto zpracované zprávy jsou odvozeny určité 
závěry a navrhnuty opatření vedoucí ke zlepšení finanční situace společnosti. 
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TEORETICKÁ VÝCHODISKA PRÁCE 
1 Finanční analýza a její význam 
Finanční analýza představuje rozbor hospodářských výsledků společnosti, 
získaných za minulé období, jehož zdrojem jsou účetní výkazy: rozvaha, výkaz zisků a 
ztrát a přehled o peněžních tocích (cash flow). Tyto výkazy jsou sestaveny jako výstup 
finančního účetnictví, které shromažďuje, eviduje, třídí a dokumentuje údaje o 
hospodaření podniku dle zákona o účetnictví. Dalším zdrojem pro finanční analýzu jsou 
zdroje z oblasti vnitropodnikového účetnictví, ekonomické statistiky, peněžního a 
kapitálového trhu. Finanční analýza poskytuje údaje, které slouží k odhadování trendů 
ve vývoji společnosti a zároveň vytváří podmínky pro ovlivnění případného 
nežádoucího vývoje. Je důležitým nástrojem při rozhodování o finančních otázkách 
podniku a umožňuje hodnocení vývoje podniku v minulosti, současnosti a 
předpokládané budoucnosti. Finanční analýza je zdrojem informací pro vlastníky, i pro 
externí uživatele, kteří přicházejí do kontaktu s daným podnikem. (10) 
Hlavním cílem finanční analýzy je určit finanční zdraví společnosti, určit veškeré 
slabé stránky, které by mohly společnosti v budoucnu způsobit existenční problémy a 
naopak stanovit její silné stránky, na základě kterých by mohla v budoucnu opírat svou 
činnost. Za finančně zdravý podnik lze považovat takový podnik, který je v danou chvíli 
schopen naplňovat maximálně svůj předmět podnikání. Finanční zdraví podniku souvisí 
s jeho rentabilitou a likviditou. Finančně zdravý podnik je takový, který je schopen svou 
činností vytvářet dostatečný přebytek výnosů nad náklady, a zároveň nemá problémy 
včas splácet své splatné závazky. Tohoto cíle lze dosáhnout tak, že podnik nejprve 
zhodnotí uplynulý vývoj finanční situace a finančního hospodaření podniku a následně 
určí příčiny jejich zlepšení nebo zhoršení. (4) 
Účelem finanční analýzy je celkové vyjádření majetkové a finanční situace 
podniku, rozbor všech jejích složek, případně zhodnocení jen některých ukazatelů 
(zadluženosti, výnosnosti majetku, rizik platební neschopnosti aj.); také připravuje 
podklady pro interní rozhodování managementu podniku. 
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Mezi základní požadavky kladené na finanční analýzu patří komplexnost - zvážení 
všech vzájemně propojených vlastností hospodářského procesu, finanční důvěryhodnost 
z hlediska investorů a věřitelů – důvěryhodnost je zvyšována především vysokou 
výnosností vloženého kapitálu a optimálním zadlužením podniku. Podnik rovněž usiluje 
o finanční stabilitu a dostatek likvidních prostředků, které umožňují operativnost a 
pružnost rozhodování, soustavnost – provádění finanční analýzy by mělo být běžnou 
součástí řízení každého podniku. (1) 
1.1 Uživatelé finanční analýzy1 
Finanční situace podniku je v zájmu mnoha subjektů, kteří přicházejí do kontaktu s 
daným podnikem. Skupinu uživatelů finanční analýzy lze rozdělit do dvou skupin. 
Každá z těchto skupin má své konkrétní zájmy, s nimiž je spojen určitý způsob jejich 
ekonomického rozhodování. Finanční analýza je významná pro vlastníky, manažery, 
zaměstnance a další, kteří tvoří interní okolí společnosti, rovněž tak pro akcionáře, 
věřitele a externí uživatele. 
Manažeři 
Pro manažery jsou důležité informace, které potřebují pro krátkodobé a dlouhodobé 
finanční řízení podniku. Znalost finanční situace společnosti jim umožňuje rozhodovat 
se správně při opatřování finančních zdrojů, při sestavování optimální majetkové 
struktury včetně způsobu jejího financování, při rozmisťování volných peněžních 
prostředků a při rozdělování disponibilního zisku. Finanční analýza, která vyjadřuje 
slabé a silné stránky hospodaření podniku, poskytuje manažerům podklad pro správné 
stanovení podnikatelského záměru pro příští období, který se promítá do finančního 
plánu podniku. 
Investoři 
Akcionáři a vlastníci se chtějí ujistit, že jejich peníze jsou vhodně uloženy a že 
podnik je dobře řízen (zaměřují se na míru rizika a míru výnosnosti jimi vloženého 
kapitálu). Zajímají se o stabilitu a likviditu podniku, o disponibilní zisk, na kterém ve 
                                                 
1
 Kapitola 1.1 použitá literatura (1) 
14 
 
většině případů závisí výše jejich dividend, a o to, zda podnikatelské záměry manažerů 
zajišťují trvání a rozvoj podniku. 
Držitelé dlužních cenných papírů (dluhopisů, zástavních listů aj.) se zajímají 
zejména o likviditu podniku a o finanční stabilitu  - o to, zda jim budou úroky a splátky 
cenných papírů splaceny včas a v dohodnuté výši. 
Zaměstnanci 
Zaměstnanci mají zájem o hospodářskou a finanční stabilitu svého podniku, to jim 
zabezpečuje zachování pracovních míst a výši mzdy. Takový podnik se pro ně stává 
atraktivní a dává jim jistotu zaměstnání. (5) 
Obchodní partneři 
Dodavatelé 
Podle schopnosti hradit splatné závazky si dodavatelé vybírají obchodní partnery, 
jde jim především o krátkodobou prosperitu. U dlouhodobých dodavatelů je zájem 
směřován na dlouhodobou stabilitu podniku s cílem zajištění trvalého odbytu. 
Odběratelé 
Pro podnik je důležité uspokojovat požadavky a zájmy zákazníků, věnovat 
pozornost kvalitě výrobků jim nabízených. Zákazníci mají zájem na finanční situaci 
dodavatele zejména při dlouhodobém obchodním vztahu, aby v případě finančních 
potíží dodavatele, neměli potíže s vlastním zajištěním výroby. V návaznosti na tyto 
informace je pro odběratele důležitá schopnost plnit své smluvní závazky ve 
stanovených lhůtách a za stanovenou cenu. 
Banky a ostatní věřitelé 
Banky a věřitelé vyžadují od zájemců o půjčku, co nejvíce informací ohledně jejich 
hospodaření, aby se na jejich základě mohli rozhodnout, zda jim poskytnou svoje 
finanční prostředky či ne. Dále ověřují, zda podnik je schopen nabídnout odpovídající 
záruky za půjčky a zda bude včas hradit splátky ve stanovených podmínkách. Úvěrové 
podmínky bank jsou často vázány na hodnoty vybraných finančních ukazatelů. 
 
15 
 
Konkurenti 
Konkurenti se zajímají o veškeré informace srovnatelné s jejich vlastními 
hospodářskými výsledky, zejména o ukazatele rentability, o ziskovou marži, velikost 
ročních tržeb, solventnost, o výši a hodnotu zásob a o jejich obrátky a podobně. Takové 
informace jsou však pro konkurenci obtížně dosažitelné. 
Stát a jeho orgány 
Potřebují finanční informace pro mnohé účely, a to zejména pro sestavování 
výkazů a statistik. Pro kontrolu plnění daňových povinností, rozdělování finanční 
výpomoci podnikům aj. 
1.2 Zdroje finanční analýzy  
Pro stanovení kvalitní finanční analýzy jsou především důležité kvalitní a 
komplexní informace o ekonomické a finanční situaci v podniku za sledovaná období. 
Finanční analýza musí zachycovat všechny data, vyjadřující finanční situaci. Tyto data 
jsou uvedena v účetních výkazech společnosti. Účetní výkazy můžeme členit do dvou 
základních částí. Výkazy můžeme rozdělit na finanční a vnitropodnikové výkazy.  
 Finanční výkazy jsou výkazy externí, slouží především jako zdroj informací pro 
externí uživatele. Jedná se zejména o orgány státní správy, finanční úřady a 
peněžní ústavy. Využívají se jako přehled o majetkových pohybech a o jeho 
stavu a struktuře, o výsledku hospodaření a o finančních tocích. Tyto výkazy 
jsou veřejné a společnost je povinna je každoročně zveřejňovat. Výhradně pro 
potřeby společnosti jsou naproti tomu určeny vnitropodnikové výkazy. Nemají 
závaznou právní úpravu a poskytují mnohem detailnější informace o 
ekonomických operacích v podniku. 
 Vnitropodnikové výkazy jsou vedeny častěji než veřejné výkazy a mají proto 
vyšší vypovídací schopnost, obsahují především přesně určené a chronologicky 
uspořádané činnosti, což má v případě finanční analýzy velký význam. Pro 
vypracování finanční analýzy lze použít ekonomické statistiky, zprávy auditorů, 
odhady analytiků nejrůznějších institucí, odborný tisk apod. Do veřejných 
výkazů patří rozvaha, výkaz zisku a ztrát a přehled o peněžních tocích (výkaz 
Cash flow). (6) 
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1.2.1 Rozvaha 
 „Rozvaha uvádí jednotlivé položky aktiv a pasiv, zachycuje stav majetku v podniku 
a zdrojů jeho krytí ke zvolenému určitému časovému okamžiku, většinou k poslednímu 
dni účetního období, v peněžním vyjádření“ (1, str. 35) 
Struktura a charakteristika aktiv 
Aktiva členíme na dlouhodobý majetek (stálá aktiva) a krátkodobý oběžný majetek 
(oběžná aktiva). Stálá aktiva jsou do podniku vložena na delší časové období, postupně 
se odepisují a svou hodnotu přenáší do hodnoty produkce. Oběžná aktiva zůstávají 
v podniku pouze na kratší dobu a přecházejí do spotřeby jednorázově.  
Dlouhodobý majetek (doba životnosti delší než jeden rok - dle zákona o daních 
z příjmu) 
 dlouhodobý nehmotný majetek zahrnuje především např. patenty, licence, 
software, ocenitelná práva, goodwill. Pořizovací cena je vyšší jak 60 tis. 
Kč.(může být upraven vnitropodnikovou směrnicí, čili i snížení pořizovací 
ceny) 
 dlouhodobý hmotný majetek, zde patří pozemky, budovy, stavby, dopravní 
prostředky, umělecká díla, samostatné movitě věci, pořizovací cena je vyšší jak 
40 tis. Kč 
 dlouhodobý finanční majetek je tvořen podílovými cennými papíry a vklady 
v podnicích, nákup uměleckých děl, předmětu z drahých kovů aj. 
Oběžná aktiva (doba životnosti kratší než jeden rok)  
 Zásoby se většinou spotřebovávají jednorázově, jedná se o suroviny, materiál, 
nedokončenou výrobu, polotovary vlastní výroby a výrobky. 
 Pohledávky členíme dle splatnosti na krátkodobé a dlouhodobé, dle účelu na 
pohledávky z obchodního styku, pohledávky ke společníkům a sdružení, 
pohledávky v podnicích. Dále pak na pohledávky do a po splatnosti. 
 Finanční majetek obsahuje peníze v hotovosti, účty v bankách a krátkodobý 
finanční majetek (obchodovatelné cenné papíry). 
Časové rozlišení aktiv je tvořeno náklady příštích období a příjmy příštích období. 
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Struktura a charakteristika pasiv 
Struktura pasiv vyjadřuje, jakým způsobem jsou aktiva podniku financována. Podle 
vlastnictví rozlišujeme zdroje vlastní a cizí, interní a externí. 
Vlastní kapitál (je do podniku vložen nebo vytvořen hospodářskou činností 
podniku) 
 Základní kapitál tvoří peněžité i nepeněžité vklady společníků v peněžním 
vyjádření, 
 Kapitálové fondy zahrnují emisní ážio, dary a dotace, 
 Fondy ze zisku tvoří rezervní fond, statutární fond a ostatní fondy, 
 Výsledek hospodaření minulých let, jedná se o část zisku po zdanění, která 
nebyla rozdělena do fondů ani vyplacena v dividendách a převádí se do dalšího 
roku, 
 Výsledek hospodaření běžného období, jedná se o zisk (ztrátu) určený 
k rozdělení. 
Cizí zdroje 
 Rezervy se tvoří předem dle zákonné úpravy na budoucí možné krytí závazků 
 Závazky členíme na krátkodobé (závazky z obchodního styku, 
k zaměstnancům, státu, ke společníkům) a dlouhodobé (emitované dluhopisy, 
dlouhodobé přijaté zálohy, dlouhodobé směnky k úhradě a jiné), 
 Bankovní úvěry dělíme na krátkodobé a dlouhodobé, představují závazek vůči 
bankám, jedná se především o revolvingové úvěry a limitované kontokorentní a 
provozní úvěry. 
Časové rozlišení  pasiv je tvořeno výdaji příštích období a výnosů příštích období. 
(10),(1) 
1.2.2 Výkaz zisků a ztrát 
Výkaz zisků a ztrát poskytuje informace o tom, jak vzniká výsledek hospodaření 
podniku za dané účetní období. Náklady a výnosy jsou časově rozlišeny, časově a věcně 
souvisejí s daným účetním obdobím. Jsou zachyceny narůstajícím způsobem od počátku 
účetního období, proto jsou označovány jako tokové veličiny. 
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Výkaz zisků a ztrát je uspořádán podlé základního zaměření společnosti, 
rozlišujeme výsledek hospodaření z provozní, finanční a mimořádné činnosti. 
 Provozní výsledek hospodaření (EBIT – zisk před zdaněním a úroky) vyjadřuje 
rozdíl mezi provozními výnosy a provozními náklady. 
 Finanční výsledek hospodaření je rozdíl mezi finančními výnosy a finančními 
náklady. 
 Výsledek hospodaření za běžnou činnost (zisk, ztráta po zdanění) je součet 
provozního a finančního výsledku hospodaření upravený o splatnou a 
odloženou daň z příjmu za běžnou činnost. 
 Mimořádný výsledek hospodaření je rozdíl mezi mimořádnými výnosy a 
mimořádnými náklady upravený o splatnou a odloženou daň z příjmů 
z mimořádné činnosti. 
 Výsledek hospodaření za účetní období je součet hospodářského výsledku za 
běžnou a mimořádnou činnost. Vyjadřuje disponibilní (čistý) zisk, tj. zisk po 
zdanění. Ve výkazu rozvahy je součástí vlastního kapitálu. 
 Výsledek hospodaření před zdaněním (EBT – zisk před zdaněním) je součet 
výsledků hospodaření provozní, finanční a mimořádné činnosti účetní jednotky. 
 Nevýhodou při sestavování výsledovky je to, že čistý zisk se nerovná čistým 
hotovostním prostředkům vytvořené podnikem za dané účetní období, a tedy 
nezobrazuje skutečný hotovostní příjem. Výnosy a náklady se promítnou do výkazu ve 
chvíli jejich účtování, i když v daném období nemuselo dojít k pohybu peněžních 
prostředků (hotovostních nebo pohybem z bankovního účtu). Některé náklady nejsou 
spojeny s hotovostním výdajem, jedná se například o odpisy. (9) 
1.2.3 Výkaz Cash flow 
Pro řízení a ovlivňování finanční situace podniku je důležité sledovat stav 
peněžních prostředků a jejich změnu. Výkaz o peněžních tocích představuje přehled o 
skutečných příjmech a výdajích, což má pro zdravé fungování podniku mnohdy větší 
význam, než samotná tvorba zisku. Pokud podnik dosahuje zisk, ale není schopen delší 
dobu hradit své závazky, dostává se do prvotní platební neschopnost.  
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Výnos nemusí vždy znamenat příjem peněz. Výnosy z běžného období by měly mít 
za následek příjem peněz, ale důležitým faktorem při hodnocení podnikové činnosti 
není nutně přeměna aktiv v peněží prostředky, ale zvýšení aktiv. A i na druhé straně, 
náklady nejsou zaznamenávány v souvislosti s nákupem aktiv či s platbou za ně, ale až 
když se aktiva vydávají či spotřebovávají. 
Pro manažery společnosti je proto nezbytné, aby měly vedle rozvahy a výsledovky 
rovněž přehled o peněžních příjmech a výdajích, který informuje o pohybu peněz za 
přesně určený interval. Obdobně jako výsledovka, tak i cash flow se zaměřuje na 
jedinou rozvahovou položku. V tomto případě se jedná o peněžní prostředky.  
Výklad výkazu cash flow je založen na příjmech a výdajích, resp. na skutečných 
hotovostních tocích. Vychází z respektování: 
 časového nesouladu hospodářských operací a jejich finančního zachycení (např. 
mzdové náklady vznikají denně, ale výplata mezd je jednou za měsíc), 
 používání různých účetních metod (např. různých způsobů odepisování 
dlouhodobého majetku a různé oceňování zásob), 
 rozdílu mezi pohybem hmotných prostředků a jejich peněžním vyjádřením 
(např. prodáme výrobky, ale odběratel zaplatí později nebo naopak my koupíme 
stroj na úvěr a splácet budeme postupně v budoucnosti). 
Toto vše je příčinou tohoto, že vzniká rozdíl mezi náklady a peněžními výdaji resp. 
mezi výnosy a peněžními příjmy. 
Pohyb peněžních toků lze zařadit do jedné ze tří kategorií: 
 Provozní činnost – základní výdělečná činnost podniku, peněžní toky jsou 
rozdílem mezi příjmy a výdaji spojenými s běžnou činností, 
 Investiční činnost – mezi tyto činnosti patří například pořízení a vyřazení 
dlouhodobého majetku z titulu prodeje, činnosti související s poskytováním 
úvěrů, půjček a výpomocí, které nejsou považovány za provozní činnost, 
 Finanční činnost – ovlivňuje výši a strukturu vlastního kapitálu a dlouhodobých 
závazků. 
Cash flow můžeme stanovit přímou metodou a nepřímou metodou. 
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 Přímá metoda – podstatou této metody je vykázání hlavní skupiny peněžních 
příjmů a výdajů. Vypočte se jako rozdíl nákladů, které jsou současně peněžními 
výdaji a rozdíl výnosů, které jsou současně peněžními příjmy 
 Nepřímá metoda – je založena na vykázání peněžních toků za provozní činnost 
a úpravě hospodářského výsledku o nepeněžní operace (odpisy, tvorba a 
čerpání rezerv a opravných položek apod.), změny stavu zásob, pohledávky, 
závazky a položky náležející do finanční nebo investiční činnosti (zisk nebo 
ztráta z prodeje dlouhodobého majetku) 
V podnikové praxi se převážně využívá nepřímé metody. (10), (1), (7). 
2 Metody finanční analýzy 
Pro sestavování finanční analýzy je důležitý rozbor finančních ukazatelů 
hospodaření společnosti. Finanční analýzu účetních výkazů lze provádět různým 
způsobem, v odlišné míře podrobnosti, pomocí různých forem a technik. 
Rozborových technik finanční analýzy je mnoho. Metody technické finanční 
analýzy rozdělujeme na elementární a vyšší. Mezi elementární metody finanční analýzy 
patří: 
 Analýza extenzivních (absolutních) ukazatelů – zahrnuje horizontální 
analýzu (analýzu trendů) a procentní (vertikální) analýzu. 
 Analýza rozdílových a tokových ukazatelů 
 Analýza poměrových ukazatelů – zahrnuje analýzu ukazatelů likvidity, 
rentability, aktivity, zadluženosti, majetkové a finanční struktury, ukazatelů 
kapitálového trhu a analýzu ukazatelů na bázi cash flow. 
 Analýza soustav ukazatelů 
 Souhrnné ukazatele hospodaření 
Mezi vyšší metody se řadí: 
 matematicko-statistické metody – v praxi je z těchto metod zřejmě nejčastěji 
používána regresní a diskriminační analýza a výpočet korelačních koeficientů. 
 nestatistické metody – údaje jsou většinou neurčitého charakteru, je zapotřebí 
pracovat s odhady, predikcemi a prognózami. (4) 
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2.1 Analýza stavových ukazatelů 
Výchozím bodem finanční analýzy je vertikální a horizontální rozbor finančních 
výkazů. Oba postupy umožňují pozorovat původní absolutní údaje z účetních výkazů 
v určitých relacích, určitých souvislostech. V případě horizontální analýzy se sleduje 
vývoj zkoumané veličiny v čase, nejčastěji ve vztahu k nějakému minulému účetnímu 
období. Vertikální analýza sleduje strukturu finančního výkazu vztaženou k danému 
účetnímu období. Vertikální analýza sleduje strukturu finančního výkazu vztaženou k 
smysluplné veličině. (2) 
 Horizontální analýza (analýza trendů) 
Horizontální analýza se zabývá porovnáním změn položek jednotlivých výkazů 
v časové posloupnosti. Zjišťuje, o kolik procent se jednotlivé položky oproti minulému 
roku změnily. Z těchto změn lze odvozovat i pravděpodobný vývoj příslušných 
ukazatelů v budoucnosti. Je však nutno postupovat s velkou obezřetností. Záleží na tom, 
zda se podnik v budoucnu bude chovat stejně jako v minulosti. (2) 
 Vertikální analýza (procentuální rozbor) 
Metoda spočívá ve vyjádření jednotlivých položek účetních výkazů jako 
procentního podílu k jediné zvolené základně položené jako 100%. Pro rozbor rozvahy 
je jako základ zvolena celková bilanční suma (výše aktiv celkem nebo pasiv celkem). 
Jednotlivé položky rozvahy pak při tomto poměru odrážejí, z kolika procent se podílejí 
na celkové bilanční sumě. Pro rozbor výkazu zisků a ztrát základna představuje velikost 
celkového obratu – výnosy celkem nebo náklady celkem. (2) 
2.2 Analýza rozdílových ukazatelů 
Jedná se o ukazatele zjištěné jako rozdíl mezi souhrnem určitých položek 
krátkodobých aktiv a souhrnem určitých položek krátkodobých pasív. Ve finanční 
analýze se nejčastěji používají tyto ukazatele: čistý pracovní kapitál, čisté pohotové 
prostředky, čisté peněžně pohledávkou finanční fondy. (3) 
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2.2.1 Čistý pracovní kapitál 
K nejvýznamnějším rozdílovým ukazatelům patří čistý pracovní kapitál, který je 
definován jako rozdíl mezi dlouhodobým kapitálem a dlouhodobým majetkem. Má-li 
být podnik likvidní, musí mít potřebnou výši relativně volného čistého pracovního 
kapitálu (ČPK). Čím větší čistý pracovní kapitál podnik má, tím více je schopen hradit 
své finanční závazky. To je však ovlivněno strukturou oběžných aktiv a jejich 
schopností rychle se měnit v peníze. (3) 
Čistý pracovní kapitál = Oběžná aktiva – Krátkodobé cizí zdroje 
2.2.2 Čisté pohotové prostředky 
Dalším významným ukazatelem jsou čisté pohotové prostředky. Vycházejí pouze 
z nejlikvidnějších aktiv – pohotových peněžních prostředků. Vyjadřují okamžitou 
likviditu právě splatných krátkodobých závazků. Jedná se o rozdíl mezi pohotovými 
peněžními prostředky a okamžitě splatnými závazky. (3) 
Čisté pohotové prostředky = Pohotové finanční prostředky – Okamžité splatné závazky 
2.2.3 Čistý peněžní majetek 
Čistý peněžní majetek = (OA – Zásoby) – Krátkodobé závazky 
Při výpočtu se vylučují z oběžných aktiv zásoby, případně nelikvidní 
pohledávky. (8) 
2.3 Analýza poměrových ukazatelů 
Analýza poměrových ukazatelů je základní a nejčastěji používanou metodou 
finanční analýzy. Tato analýza rovněž vychází z údajů základních účetních výkazů. 
Poměrové ukazatele se běžně vypočítávají vydělením jedné položky (skupiny položek) 
jinou položkou (skupinou položek) uvedenou ve výkazech, mezi nimiž existují co do 
obsahu určité souvislosti. Struktura a výběr ukazatelů je podřízen hlavně tomu, co 
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chceme změřit a musí být relevantní ke zkoumanému problému či prováděnému 
rozhodnutí. (10) 
Hlavní důraz z pozice finančního manažera i ostatních uživatelů je kladen na 
vypovídací schopnost, vzájemné vazby a závislosti i způsob jejich interpretace a 
hodnocení. U vypočtených hodnot jednotlivých ukazatelů, je častým omylem představa, 
že leze stanovit nějaké pevné doporučené či dokonce optimální hodnoty, které mají 
univerzální platnost. Poměrové ukazatele nepředstavují naprosto přesná měřítka pro 
sledované charakteristiky hospodaření podniku, mají více či méně pravděpodobnostní 
charakter. Jsou doporučeny optimální hodnoty. (10) 
Mezi základní skupinu poměrových ukazatelů patří: 
 Ukazatele likvidity; 
 Ukazatele rentability; 
 Ukazatele zadluženosti; 
 Ukazatele aktivity; 
 Ukazatele tržní hodnoty. 
2.3.1 Ukazatele likvidity 
Likvidita je pro podnik důležitým ukazatelem z hlediska finanční stability. 
Likvidita je schopnost přeměny určité položky aktiv, na peněžní hotovost použitelnou 
ke krytí závazků. Likvidnost podniku neboli jeho solventnost, je schopnost podniku 
platit své závazky, vzniklé jak z obchodních vztahů, tak závazky k třetím osobám. 
Nedostatek likvidity může znamenat pro podnik ztrátu schopnosti využít naskytnuté 
investiční příležitosti. V horším případě může znamenat ztrátu schopnosti hradit 
závazky, což může v konečném důsledku pro společnost znamenat velké finanční 
problémy. Pojem likvidita je tedy úzce spojen se solventností – platební schopností. 
Jednotlivé položky aktiv nemají stejnou schopnost přeměny na pěnění hotovost. Za 
nejlikvidnější se považuje finanční hotovost. Potom následují zásoby a oběžná aktiva a 
nejméně likvidní je dlouhodobý majetek. (6) 
Likviditu podniku lze hodnotit pomocí následujících ukazatelů: 
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Okamžitá likvidita 
 
Okamžitá likvidita neboli likvidita I. stupně je skupinou nejlikvidnějších položek 
aktiv. Do krátkodobého finančního majetku zahrnujeme peníze v pokladnách, účty 
v bankách, krátkodobé cenné papíry a podíly, pořizovaný krátkodobý finanční majetek. 
Doporučená hodnota pro tento ukazatel je hodnota větší než 1. (3) 
Pohotová likvidita 
 
Je označována jako likvidita II. Stupně. Pro pohotovou likviditu jsou doporučené 
hodnoty v rozmezí 1 až 1,5. Z oběžných aktiv se vyřazují zásoby, které jsou nejméně 
likvidní částí oběžných aktiv. Ukazatel proto nepočítá s prodejem zásob a likviditu měří 
bez nich. (3) 
Běžná likvidita 
 
Ukazatel likvidity, je označován jako likvidita III. stupně, ukazuje, kolikrát jsou 
oběžná aktiva společnosti schopna pokrýt její krátkodobé závazky. Jde o souhrn všech 
oběžných aktiv přeměnitelných na finanční prostředky, jenž může sloužit k uhrazení 
krátkodobých závazků. Doporučená hodnota pro tento ukazatel se pohybuje v rozmezí 2 
až 3 u finančně zdravých firem. Čím vyšší hodnota ukazatele, tím je pravděpodobnější 
zachování platební schopnosti podniku a tím i vyšší finanční stabilita. (9) 
Peněžní likvidita 
Doporučená hodnota tohoto ukazatele je 0,2. (3) 
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Určitou nevýhodou tohoto ukazatele je skutečnost, že hodnotí likviditu 
prostřednictvím finančního majetku z rozvahy, nikoliv pomocí budoucích peněžních 
toků. (8) 
2.3.2 Ukazatele rentability 
Při analýze rentability se vychází převážně z výkazu zisku a ztrát a z rozvahy. 
Analýza rentability představuje schopnost podniku přetvářet investované prostředky na 
zisk a v souvislosti s tím vytvářet nové zdroje. Tyto ukazatele zajímají především 
investory, akcionáře a vlastníky. Prostřednictvím těchto údajů je vytvářen celkový obraz 
o efektivitě vložených prostředků. 
Nejčastěji posuzovanými ukazateli jsou: 
Ukazatel rentability vloženého kapitálu – ROI (Return on investment) 
 
EBIT (Earnings befor Interest and Taxes) – zisk před úhradou nákladových úroků a 
daně z příjmů. EBIT je provozním výsledkem hospodaření. Při finanční analýze se 
využívá v mezipodnikovém srovnání v odvětví s podobným daňovým zatížením a 
podobnými věřitelskými podmínkami. Pokud je ROI > 0,15 hodnocení je velmi dobré, 
pokud je ROI 0,12 – 0,15 hodnocení je dobré. (3) 
Ukazatel rentability celkových aktiv – ROA (Return on assets) 
 
Ukazatel ROA poměřuje zisk s celkovými aktivy investovanými do podnikání bez 
ohledu na to, z jakých zdrojů jsou financována. Jde o zhodnocení souhrnné efektivnosti. 
Hodnota ROA se hodnotí srovnáním s odvětvovým průměrem. Slouží zejména pro 
hodnocení managementu. Čím je hodnota tohoto ukazatele vyšší tím je situace pro 
společnost příznivější. (8) 
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Ukazatel rentability vlastního kapitálu – ROE (Return on common equity) 
 
Měřením ziskovosti vlastního kapitálu je vyjádřena výnosnost kapitálu vloženého 
vlastníky (akcionáři, společníky a dalšími investory). Ukazatel je opět důležitý 
z pohledu vlastníků. Zjišťuje, zda jejich kapitál přináší dostatečný výnos, zda se využívá 
s intenzitou odpovídající velikosti jejich investičního rizika. Růst tohoto ukazatele může 
vypovídat o zlepšení výsledku hospodaření, o změně struktury celkového kapitálu či 
poklesu úročeného cizího kapitálu. (6) 
Ukazatel rentability tržeb – ROS (Return on sales) 
 
Ukazatel vyjadřuje množství zisku vyprodukovaného na 1 Kč výnosů. Znamená to 
schopnost společnosti dosahovat zisku při dané úrovni tržeb. Doporučené hodnoty pro 
tuto kategorii nejsou stanoveny, ale obecně platí, že čím větší rentabilita tržeb tím lepší 
situace podniku z hlediska produkce. (6), (3) 
2.3.3 Ukazatele zadluženosti 
Společnosti používají ke krytí svých aktiv vlastní a cizí kapitál. Pro každý podnik 
je důležité stanovit optimální strukturu kapitálových zdrojů. Ukazatelé zadluženosti 
informují o poměru mezi cizími a vlastními zdroji krytí majetku a jsou tím vyšší, čím je 
společnost zadluženější. V současných ekonomických podmínkách je neefektivní 
používat pouze vlastních zdrojů ke krytí aktiv. Obecně platí, že vysoká míra využití 
vlastního kapitálu výrazně snižuje jeho rentabilitu. Vysoká míra cizích zdrojů naopak 
narušuje stabilitu a finanční rovnováhu společnosti. V optimální situaci jsou krátkodobá 
aktiva kryta krátkodobými cizími zdroji a stálá aktiva jsou kryta z části vlastním 
kapitálem a z části dlouhodobými cizími zdroji. (6) 
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Mezi nejčastěji používané pak patří zejména následující: 
 
Celková zadluženost 
 
Tento ukazatel se často nazývá „Ukazatel věřitelského rizika“, neboť zahrnuje do 
výpočtu celkové závazky společnosti. S jeho růstem roste riziko, že při ztrátě platební 
schopnosti věřitelé o své finanční prostředky přijdou. Věřitelé tedy vyžadují nízký 
ukazatel zadluženosti, vlastníci naopak potřebují větší finanční páku2, aby znásobili 
svoje zisky. (6) 
 Doporučené hodnoty tohoto ukazatele se pohybují mezi 30 až 50%, jsou 
považovány za průměrné, 0,5 – 0,7 za vysoké. Tato hodnota bývá zpravidla odlišná 
v každém odvětví. (3) 
Koeficient samofinancování 
 
Koeficient samofinancování udává, do jaké míry jsou aktiva financována vlastním 
kapitálem. Je doplňkem ukazatele celkové zadluženosti. Vyjadřuje finanční nezávislost 
společnosti. Vzájemný poměr cizího a vlastního kapitálu závisí na nákladech, které 
s pořízením zdrojů souvisí.  
Za cizí kapitál se platí úroky. Úroky jsou vyšší, čím delší je doba, na kterou podnik 
zdroj získá, a čím větší je riziko, že věřitel o své prostředky přijde.  
Za vlastní zdroje podnik platí dle právní formy podnikání podílem na 
hospodářském výsledku. Požadovaná hodnota je podle „Zlatých pravidel financování“ 
50%. Z ekonomického hlediska, nelze obecně určit žádnou optimální hranici. (6), (3) 
                                                 
2
 Finanční páka – poměr ziskovosti vlastního kapitálu ku ziskovosti kapitálu celkového 
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Doba splácení dluhů 
 
Tento ukazatel určuje, po kolika letech by byl podnik schopen při stávající 
výkonnosti hradit své dluhy. Orientačně lze říci, že by se měl pohybovat od 3 do 8 let. 
Pro obchodní společnosti je výhodné, vykazuje-li tento ukazatel klesající trend. Závisí 
to ovšem na okolnostech a podmínkách odvětví, ve kterém podnik působí. (politika, 
globální ekonomický trend atd.) (6) 
Ukazatel úrokového krytí 
 
Úrokové krytí vypovídá o schopnosti společnosti zajistit si dostatečný příjem pro 
splácení úroků. Hodnota ukazatele udává kolikrát je zisk společnosti vyšší než placené 
úroky. Čím jsou hodnoty tohoto ukazatele vyšší, tím je ekonomická situace podniku 
lepší. V zahraničí dosahují doporučené hodnoty velikosti ukazatele 3 a více. V případě, 
kdy společnost není schopná splácet úroky je její situace kritická a hrozí úpadek. (3) 
2.3.4 Ukazatele aktivity 
Ukazatele aktivity vyjadřují, jak účinně, intenzivně a rychle podnik využívá svůj 
majetek. Aktivita jsou charakterizována hlavně rychlostí obratu celkového kapitálu, 
tedy obratem celkovým aktiv, který ovlivňuje rentabilitu celkového kapitálu. Vyjadřuje 
se poměrem tržeb, případně výnosů, k celkovým aktivům. Hodnota těchto ukazatelů je 
vyjádřena v jednotkách času. 
Vedle obratu majetku jako celku je důležitý i obrat jeho jednotlivých částí, pro 
nalezení nejméně aktivních úseků hospodaření. 
Ukazatele aktivity se mohou vyskytovat ve dvou podobách: 
 Rychlost obratu – vyjadřuje počet obrátek, tedy kolikrát se určitá položka 
nebo skupina položek přemění do jiné položky nebo jiné skupiny položek 
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za určité období, zpravidla za jeden rok. Ukazuje, kolikrát hodnota 
podnikového výkonu (tržeb nebo výnosů) převyšuje hodnotu určité položky 
aktiv. 
 Doba obratu – vyjadřuje délku období, které je potřeba k uskutečnění 
jednoho obratu, vyjádřenou obvykle ve dnech. Doba obratu také udává 
relativní vázanosti kapitálu ve formě určitého aktiva. (4) 
V praxi jsou využívány tyto ukazatele aktivity: 
Ukazatel obratu celkových aktiv 
 
Tento ukazatel vyjadřuje poměr tržeb za určité období k celkovému vloženému 
kapitálu. Hodnota tohoto ukazatele by se měla pohybovat od 1,6 – 2,9. Nižší hodnoty 
ukazatele svědčí o neefektivním využívání investovaného kapitálu. (3) 
Obrat stálých aktiv 
 
Měří využití stálých aktiv. Velikost tohoto ukazatele by měla být vyšší jak u 
ukazatele využití celkových aktiv. Výsledky se porovnávají s odvětvovým průměrem. 
Pokud je hodnota ukazatele nižší, signalizuje nízké využití, proto je třeba zvýšit využití 
výrobní kapacity a omezit podnikové investice. (6) 
Obrat zásob 
 
Výsledkem tohoto výpočtu je absolutní číslo, které vyjadřuje, kolikrát se v průběhu 
roku každá položka zásob společnosti prodá a znovu nakoupí. Nízký počet obrátek 
může být důsledkem nahromadění nepotřebných nebo neprodejních zásob a může 
způsobit platební neschopnost podniku (přezásobení – neschopnost řízení zásob). 
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Doporučená hodnota je závislá na oboru výroby a zpravidla souvisí s oborovým 
průměrem. (6) 
Doba obratu zásob 
 
Doba obratu zásob udává průměrný počet dnů, po něž jsou zásoby vázány 
v podniku do doby jejich spotřeby. Krátká doba obratu zásob vypovídá o 
propracovaném systému řízení zásob. Peněžní prostředky tedy nejsou zbytečně vázány 
v nadbytečných zásobách. (3) 
Doba obratu pohledávek 
 
Ukazatel vyjadřuje období, po které musí podnik čekat, než obdrží platby od svých 
zákazníků za prodej na obchodní úvěr. Pro podnik je výhodná nízká hodnota tohoto 
ukazatele. Velikost hodnoty srovnáváme s dobou splatnosti faktur a s odvětvovým 
průměrem. (3) 
Doba obratu závazků 
 
Tento ukazatel určuje ve dnech dobu, která uplyne mezi nákupem zásob a jejich 
úhradou. Ukazatel je důležitý zejména pro věřitele společnosti. Pro podnik je optimální, 
když je doba obratu závazků delší než doba obratu pohledávek. (3) 
2.4 Soustavy poměrových ukazatelů 
Soustavy ukazatelů disponují širší vypovídací schopností než jednotlivé poměrové 
ukazatele. Soustavy ukazatelů se snaží vytvořit jediný syntetický ukazatel, který 
zhodnotí finanční situaci podniku, provede komplexní závěr a jeho výše bude vypovídat 
o bonitě podniku a jeho schopnosti zabránit úpadku. 
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2.4.1 Bonitní modely 
Jsou založeny na teoretických poznatcích. Hodnotí podnik syntetickým 
koeficientem na základě účelově vybraného souboru ukazatelů. Bonitní modely bodově 
vyjadřují, zda se jedná o „dobrou“ či „špatnou“ společnost. 
Quick test 
Pomocí Quick testu lze zařadit analyzovaný podnik do jedné z pěti kategorií. 
Používá čtyři poměrové ukazatele se stejnou vahou. Jednotlivé ukazatele se ohodnotí na 
základě doporučených hodnot. Výsledná bonita je průměrem známek získaných za 
jednotlivé ukazatele. (6)  
Tabulka 1: Stupnice hodnocení ukazatelů 
Ukazatel
výborný 
(1)
velmi 
dobrý 
(2)
dobrý  
(3)
špatný 
(4)
ohrožen 
insolvencí (5)
kvóta vl. kapitálu > 30 % > 20 % > 10 % > 0 % negativní
doba splácení dluhu < 3 roky < 5 let < 12 let > 12 let > 30 let
CF v % tržeb > 10 % > 8 % > 5 % > 0 % negativní
ROA > 15 % > 12 % > 8 % > 0 % negativní
Zdroj: (3)
Finanční 
stabilita
Výnosová 
situace
 
Výpočet ukazatelů: 
Kvóta vlastního kapitálu = Vlastní kapitál / Celková Aktiva  
Doba splácení dluhu = (Dluhy – Pohotové finanční prostředky) / Provozní CF 
CF v % tržeb = Provozní CF / Tržby 
ROA = EBIT / Celková Aktiva (3) 
2.4.2 Bankrotní modely 
Prvním typickým příkladem bankrotního modelu je Altmanův model finančního 
zdraví (Altmanovo Z-skóre). Jedná se o jednoduchý součet hodnot vybraných 
poměrových ukazatelů, které jsou vynásobeny určitým indexem, jenž jim přiřazuje 
určitou danou váhu. 
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Altmanův model finančního zdraví 
Altmanova rovnice má následující tvar: 
 
Kde: 
 = ČPK / Aktiva celkem 
 = Kumulovaný nerozdělený zisk minulých let / Aktiva celkem 
 = EBIT / Aktiva celkem 
 = Účetní hodnota akcií / Cizí zdroje 
 = Tržby / Aktiva celkem 
Získané výsledky lze interpretovat takto: 
Hodnota menší než 1,2 - přímí kandidáti bankrotu 
Hodnota od 1,2 do 2,9 – určité finanční potíže, nejasný další vývoj 
Hodnota nad 2,9 – finančně silný podnik (3) 
 
Index IN01 
Index posuzuje finanční zdraví podniku, schopnost odolávat finanční tísni a 
celkovou bonitu podniku. V případě, že je hodnota indexu větší než 1,77, podnik tvoří 
hodnotu. Hodnota indexu menší než 0,75 znamená, že podnik má problémy (spěje 
k bankrotu). Mezi hodnotami 1,77 a 0,75 je šedá zóna. 
 
Kde: 
= Aktiva / Cizí zdroje 
= EBIT / Nákladové úroky 
= EBIT / Aktiva 
= Tržby / Aktiva 
= Oběžná aktiva  (Krátkodobé závazky + Krátkodobé bankovní úvěry) 
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ANALÝZA PROBLÉMU A SOUČASNÉ FINANČNÍ 
SITUACE 
3 Charakteristika společnosti XYZ, a.s. 
Základní informace o společnosti XYZ, a.s. 
Obchodní jméno:  XYZ, a.s. 
Právní forma:  akciová společnost 
Datum zápisu:  Prosince 1998 
Základní kapitál: 26 000 000 (splacený) 
Akcie: 26 ks akcií o jmenovité hodnotě 1 000 000 Kč 
Historie společnosti 
XYZ, a.s. byla založena v roce 1998, ze společnosti ABC. Hlavním cílem byla 
specializace na vývoj, výrobu a prodej elektrických rozvodných zařízení. 
V následujících letech se výroba rozšířila na všechny typy rozvaděčů nízkého napětí. 
Rok 2001 byl pro společnost významným. Díky svému objemu realizovaných zakázek 
byla zařazena mezi tři největší výrobce v České republice. V roce 2005 společnost 
XYZ, a.s. navázala spolupráci se společností DEF s.r.o. a stala se její dceřinou 
společností. V roce 2008 je dokončena výstavba nové výrobní haly, a došlo k zavedení 
certifikovaného environmentálního systému řízení dle normy ISO 14001. 
Výrobní program 
Nabízený sortiment 
 Průmyslové rozvaděče – výroba na zakázku podle přesné specifikace dané 
zákazníkem 
 Prisma – jeden z nejrozšířenějších systémů el. rozváděčů v zemích EU 
 Kompenzační rozvaděče – rozvaděče jsou určeny k automatické úpravě účiníku 
a kompenzaci jalové energie 
 Elektroměrové rozvodnice – pro montáž jednofázových a trojfázových 
elektroměrů 
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 Hlavní rozvodnice s jističi R1.x – pro rozvod elektrické energie v 
obytných budovách 
 Rozvodnice bytové PL – určeny k jištění a ovládání bytových rozvodů 
 Staveništní rozvaděče – možnost měření při stavebním odběru elektrické 
energie 
 Zapouzdřené rozvaděče ZR – montování do hliníkových skříní 
 Zapouzdřené izolační rozvaděče ZIR – montování do plastových lisovaných 
skříní 
 Distribuční rozvaděče – pro připojení na stranu nízkého napětí distribučních 
transformátorů VN/NN (vysokého napětí na nízké napětí) 
 Oceloplechové skříně ASTRA 
 Oceloplechové skříně STA (výhradní distribuce) 
 
Servis a služby 
 Analýzy sítí – měření napětí, proudu, frekvence, činného a jalového výkonu, 
účiníku apod. 
 Poradenská činnost při návrhu rozvaděčů přímo u zákazníka, investora nebo 
projekční organizace 
 Odborná pomoc při návrhu, projekci, provozních zkouškách a měření 
kompenzačních rozvaděčů 
 Nabídka kontroly rozvaděčů v provozu v pravidelných termínech nejméně 
2 x ročně 
 Nabídka kontroly rozvaděčů před ukončením záruční doby 
 Operativní řešení provozních problémů či havárií na rozvodných zařízení 
s následným vyhodnocením a předložením návrhu nápravných opatření  
 Teoretické či praktické školení obsluhy rozvaděčů na místě provozu před 
uvedením do provozu 
 Technická podpora při spouštění a zkušebním provozu 
 Dodání výrobní dokumentace v datové formě na disketách nebo CD 
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 Příprava zakázky v terénu (při rekonstrukcích, výměně přístrojů nebo celých 
vložek rozvaděčů 
Trhy a zákazníci 
Společnost se orientuje především na tuzemský trh. Hlavními odběrateli jsou 
města, podnikatelské subjekty, obce ale i domácnosti. XYZ, a.s. dodává své produkty 
podnikům, které působí v odvětví energetiky, vodohospodářství, dřevozpracujícím 
odvětví, v automobilovém, gumárenském, chemickém, hutním, potravinářském, 
textilním, elektrotechnickém, stavebním, strojírenském a farmaceutickém průmyslu dále 
pak ve školství i zdravotnictví. 
Dodavatelem materiálu a součástek je mnoho společností, což zapříčiňuje široká 
paleta zásob. Typově se výrobní kapacita společnosti orientuje na průmyslové 
rozvaděče, kompenzační rozvaděče, ovládací pulty, elektroměrové rozvodnice, 
staveništní rozvaděče, ovládací skříně a měření a regulace. Rozvaděče nacházejí 
uplatnění v energetice, chemickém a zpracovatelském průmyslu, teplárenství a 
v sektoru služeb. Výroba rozvaděčů nízkého napětí probíhá do dvou výrobních typů 
oceloplechových skříní, a to STA a ASTRA. Skříně se vyrábějí v krytí IP 40 a IP 55 
(stupně vniknutí částic do přístroje). Obchodní značky těchto výrobků jsou vlastnictvím 
společnosti XYZ, a.s. Přístrojová náplň, použitá při výrobě rozvaděčů, se značí vysokou 
kvalitou výrobců se zavedeným systémem řízení jakosti dle norem ISO. Jedná se 
zejména o společnosti Schneider Electric (Merlin-Gerin, Telemecanique), dále OEZ 
Letohrad, Moeller, General Electric (Unirec), ABB, Siemens, Wago, Weidmüller a 
další. 
Na domácím trhu působí několik významných výrobců. Pro společnost XYZ, a.s. 
představují poměrně silnou konkurenci. Podniky, které jsou na stejně vyspělé úrovni 
jako XYZ, a.s. se pokouší na trhu prosadit hlavně výhodnějšími dodacími podmínkami. 
Cílem je dosáhnout přechodu z kvalitních obchodních vztahů na vztahy partnerské, 
které zaručují rozšiřující se spolupráci a okruh spokojených zákazníků. 
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Organizační struktura 
Zaměstnanci společnosti jsou kvalifikování pracovníci ve všech potřebných 
oborech pro zabezpečení výroby. Společnost pro své zaměstnance zajišťuje získání, 
udržení a prohloubení kvalifikace. Umožňuje jim účast na potřebných školeních pro 
výkon povolání, zejména se jedná o školení vyplývající ze zákona (například 
přezkušování řidičů, školení týkající se bezpečnosti práce, požární ochrany, 
ISO normy aj.). 
Obrázek 1: Organizační struktura společnosti XYZ, a.s. 
 
Zdroj: (14) 
 
Strategie společnosti 
Společnost uvádí jako svou základní strategii uspokojování potřeb zákazníka, 
čehož se snaží dosáhnout rozšiřováním a inovací sortimentu nabízených produktů a 
služeb. Pro následující období se jeví jako stěžejní pokračovat v nabídce výrobků 
oslovujících nejnáročnější zákazníky a dále rozvíjet strojní vybavení v oblasti výroby 
technologicky náročných výrobků. 
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4 Finanční analýza společnosti 
Základem kvalitní finanční analýzy jsou především ucelené kvalitní a komplexní 
informace o ekonomických a finančních pohybech za sledované období. Pro finanční 
analýzu společnosti XYZ, a.s. byly použity výroční zprávy z let 2005 – 2008, které 
obsahují účetní závěrky včetně příloh. 
4.1 Analýza stavových ukazatelů 
Horizontální analýza slouží k porovnání změn položek jednotlivých výkazů 
v časové posloupnosti. Lze z ní abstrahovat absolutní výši změn v porovnání 
s předchozím obdobím.  
Vertikální analýza je vyjádřením jednotlivých položek účetních výkazů jako 
procentní podíl k jediné zvolené základně položené jako 100%. Rozvaha podniku byla 
analyzována za 4 účetní období. Výchozím obdobím byl rok 2005. 
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4.1.1 Horizontální analýza rozvahy 
Tabulka 2: Horizontální analýza vybraných položek aktiv a pasiv 
tis.Kč % tis.Kč % tis.Kč %
AKTIVA CELKEM 20 686 14,64 -526 -0,32 -27 316 -16,92
Dlouhodobý majetek -5 661 -20,50 -574 -2,61 14 378 67,25
DHM -2 959 -99,76 -7 -100,00 0 0,00
DNM -415 -2,04 -617 -3,10 14 391 74,65
Dlouh.finanční majetek -2 287 -52,71 50 2,44 -13 -0,62
Oběžná aktiva 26 026 22,99 -72 -0,05 -41 526 -29,84
zásoby -7 528 -27,10 4 523 22,34 -10 006 -40,39
dlouhodobé pohledávky 5 821 78,14 -6 649 -50,11 -515 -7,78
krátkodobé pohledávky 23 081 0,30 5 049 5,01 -36 333 -34,34
krátkodobý finanční majetek 4 652 1520,26 -2 995 -60,41 5 328 271,42
Ćasové rozlišení 321 69,33 120 15,31 -168 -18,58
PASIVA CELKEM 20 686 14,64 -526 -0,32 -27 316 -16,92
Vlastní kapitál 5 384 45,13 5 385 31,10 5 258 23,16
základní kapitál 0 0,00 0 0,00 0 0,00
kapitálové fondy -322 374,42 -16 3,92 -116 0,00
rezervní fondy, nerozděl.fond 1 0,22 347 74,46 306 37,64
výsledek hosp.minulých let 768 -5,00 5 398 -37,01 5 071 -55,20
výsledek hosp.běžného 
účet.období
4 937 546,13 -344 -5,89 -3 -0,05
Cizí zdroje 13 809 10,74 -6 399 -4,49 -34 226 -25,17
rezervy 822 100,00 -1 644 -100,00 0 0,00
dlouhodobé závazky -6 033 -20,67 -3 348 -14,46 -6 100 -30,79
krátkodobé závazky 7 760 7,88 -6 958 -6,55 -25 051 -25,22
bankovní úvěry a výpomoci 11 260 26809,52 5 551 49,12 -3 075 -18,25
Časové rozlišení 1 493 193,64 488 21,55 1 652 60,03
Zdroj: vlastní zpracování
Údaje jsou v tis. Kč resp. v %
změna 2007/2008změna 2005/2006 změna 2006/2007
 
Celková aktiva společnosti měla v průběhu sledovaného období klesající tendenci. 
Výjimkou je rok 2006, kdy celkový majetek vzrostl o 14,64 % oproti předchozímu 
roku. Patrný pokles dlouhodobého majetku v roce 2007 byl způsoben úplným 
odepsáním softwaru (v roce 2006).  Naopak v roce 2008 dlouhodobý hmotný majetek 
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vzrostl o 67,25 %, z důvodu nákupu strojů a dokončení výstavby haly v obci Zdounky. 
Další složku aktiv tvoří oběžná aktiva. Ta mají převážně krátkodobý charakter. Stav 
oběžných aktiv zaznamenal ve sledovaném období rozkolísaný trend, v roce 2007 je 
stav oběžných aktiv téměř shodný s rokem 2006. V roce 2008 došlo k poklesu oběžných 
aktiv o 29,84 %. Krátkodobé pohledávky zaznamenaly růst, což může být způsobeno 
tím, že se společnost nezaměřila na řízení pohledávek a došlo tak ke zhoršení platební 
schopnosti odběratelů. Nárůst pohledávek může být také způsoben razantním posílením 
prodeje jak na domácím, tan na zahraničním trhu. Poměrně výrazné několikanásobné 
navýšení finančního majetku je v roce 2006, zatímco v roce 2007 dochází ke značnému 
poklesu, což může být způsobeno fůzí s DEF s.r.o.  
Graf 1: Vývoj aktiv 
 
Nyní lze přejít k horizontálnímu rozboru pasiv. Trend vývoje vlastního kapitálu je 
rostoucí, zejména z důvodu růstu výsledku hospodaření za běžné účetní období. V roce 
2006 se cizí kapitál zvětšil o 10,74 % oproti roku předcházejícímu. Příčinou je 
abnormální zvýšení bankovních úvěrů. V dalších letech je růst bankovních úvěrů 
podstatně menší, protože dochází ke splácení dluhů. Úvěry krátkodobého charakteru 
byly čerpány k financování běžného provozu podniku. V roce 2008 se podařilo snížit 
úvěrovou zadluženost téměř o 19 %. Zákonný rezervní fond byl navýšen v roce 2007 o 
75% z důvodu snížení finančních prostředků určených na výplatu podílů na zisku. 
Naopak cizí zdroje v roce 2007 poklesly.  
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Graf 2: Vývoj pasiv 
 
 
4.1.2 Vertikální analýza rozvahy 
Více kapitálu je vázáno v oběžných aktivech. V roce 2007 měla společnost 
v oběžném majetku takřka 87 % celkových aktiv. Největší podíl na bilanční sumě mají 
ve všech sledovaných letech krátkodobé pohledávky, svého maxima dosáhly v roce 
2007, kdy tvořily více než 65 % celku. Toto vysoké číslo vedlo k nutnosti zlepšení 
řízení pohledávek. Již v roce následujícím se krátkodobé pohledávky snížily o 14 %. 
Další významnou položkou aktiv jsou zásoby, jejichž podíl postupně klesal z 19,66 na 
11,01  % (z důvodu snížení výroby). Výjimku tvoří rok 2007, kdy došlo ke slabému 
zvýšení jejich podílu i přes samotný pokles zásob. Největší část zásob tvoří materiál a 
nedokončená výroba, což svědčí o vysoké rozpracovanosti a náročnosti výroby. 
Neméně důležitou část bilanční sumy tvoří dlouhodobý hmotný majetek. Největšího 
podílu (25 %) dosáhl v roce 2005, kdy se společnost rozhodla rozšířit stávající 
nemovitosti a nakoupit nové stroje. 
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Tabulka 3: Vertikální analýza položek aktiv a pasiv 
2005 2006 2007 2008
% % % %
AKTIVA CELKEM 100,00 100,00 100,00 100,00
Dlouhodobý majetek 19,55 13,55 13,24 26,66
DHM 2,10 0,00 0,00 0,00
DNM 14,38 0,12 11,94 25,10
Dlouh.finanční majetek 3,07 0,01 1,30 1,56
Oběžná aktiva 80,13 85,96 86,20 72,79
zásoby 19,66 12,50 15,34 11,01
dlouhodobé pohledávky 5,27 8,19 4,10 4,55
krátkodobé pohledávky 54,98 62,20 65,53 51,79
krátkodobý finanční majetek 0,22 3,06 1,22 5,44
Časové rozlišení 0,00 0,00 0,56 0,55
PASIVA CELKEM 100,00 100,00 100,00 100,00
Vlastní kapitál 8,44 10,69 14,06 20,84
základní kapitál 18,40 16,05 16,11 19,39
kapitálové fondy -6,09 -25,19 -26,26 -40,26
rezervní fondy, nerozděl.fond 0,33 0,29 0,50 0,83
výsledek hosp.minulých let -10,87 -9,01 -5,69 -3,07
výsledek hosp.běžného účet.období 0,64 3,61 3,41 4,10
Cizí zdroje 91,01 87,91 84,23 75,87
rezervy 0,58 1,02 0,00 0,00
dlouhodobé závazky 20,66 14,30 12,27 10,22
krátkodobé závazky 69,74 65,62 61,52 55,38
bankovní úvěry a výpomoci 0,03 6,98 10,44 10,27
Časové rozlišení 0,55 1,40 1,70 3,29
Zdroj: vlastní zpracování
Údaje jsou v %
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Graf 3: Struktura aktiv 
 
 
Ve struktuře pasiv převládá podíl cizího kapitálu oproti podílu vlastního kapitálu. 
Dochází k postupnému zvyšování podílu vlastního kapitálu. V roce 2005 byla hodnota 
nejkritičtější, pouhých 9 % díky získání úvěru. Obecně je hodnota nižší jak 30 %, 
považována za rizikovou. Nejvýznamnější položkou v pasivech jsou krátkodobé 
závazky, v roce 2005 tvořily téměř 70 %. Příčinou takto velké hodnoty může být 
nedostatek finančních zdrojů plynoucí ze ztráty v roce předchozím a prudký nárůst 
pohledávek v roce 2005. Skokový nárůst bankovních dluhů (z podílu 0,03 % na 6,98 %) 
nastal v roce 2006, kdy podnik investoval do nových technologií. V roce následujícím 
se podíl úvěrů zvýšil na necelý 11 % a na této hodnotě se stabilizoval i pro rok poslední. 
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Graf 4: Struktura pasiv 
 
 
4.2 Analýza rozdílových ukazatelů 
Rozdílové ukazatele slouží k analýze a řízení finanční situace podniku s orientací 
na jeho likviditu. K nejvýznamnějším rozdílovým ukazatelům patří čistý pracovní 
kapitál, který je chápán jako rozdíl mezi oběžnými aktivy a krátkodobými cizími zdroji 
a má významný vliv na platební schopnost podniku. 
4.2.1 Čistý pracovní kapitál 
Tabulka 4: Vývoj čistého pracovního kapitálu 
Položka 2005 2006 2007 2008
Oběžná aktiva 113 201 139 227 139 155 97 629
Zásoby 27 777 20 249 24 772 14 766
Dlouhodobé pohledávky 7 449 13 270 6 621 6 106
Krátkodobé pohledávky 77 669 100 750 105 799 69 466
Finanční majetek 306 4 958 1 963 7 291
Krátkodobé závazky 98 522 106 282 99 324 74 273
Krátkodobé bankovní úvěry 42 11 302 16 853 856
Čistý pracovní kapitál 14 637 21 643 22 978 22 500
Zdroj: vlastní zpracování  
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Čistý pracovní kapitál by měl mít kladnou hodnotu a jeho velikost by se měla 
přibližně rovnat velikosti zásob. Oba tyto požadavky se podařilo společnosti splnit 
v roce 2006 a 2007. Hodnota ČPK je po celou dobu sledovaného období kladná. V roce 
2005 hodnota zásob převyšuje ČPK, v roce 2008 naopak hodnota ČPK převyšuje 
hodnotu zásob. Kladné hodnoty ČPK vyjadřují, že je podnik likvidní, má přebytek 
krátkodobých likvidních aktiv nad krátkodobými zdroji. Část těchto volných prostředků, 
zbude podniku po úhradě běžných závazků. 
Graf 5: Vývoj ČPK 
 
 
4.2.2 Čisté pohotové prostředky 
Tabulka 5: Tvorba čistých pohotových prostředků 
Položka (v tis. Kč) 2005 2006 2007 2008
Peníze na hotovosti 131 182 128 75
Peníze na b.ú. 175 4 776 1 835 7 216
Pohotové finan. prostředky 306 4 958 1 963 7 291
Krátkodobé závazky 98 522 106 282 99 324 74 273
ČPP -98 216 -101 324 -97 361 -66 982
Zdroj: vlastní zpracování
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V ukazateli ČPP jsem počítala s čistými pohotovými prostředky a krátkodobými 
závazky. ČPP jsou ve všech uvedených letech záporné, což znamená, že společnost 
nemá dostatek pohotových peněžních prostředků na úhradu svých závazků – prvotní 
platební neschopnost. Objem krátkodobých závazků je mnohem větší než hodnota 
krátkodobého finančního majetku. 
4.2.3 Čistý peněžní majetek 
Tabulka 6: Tvorba čistého peněžního majetku 
Položka (v tis. Kč) 2005 2006 2007 2008
Oběžná aktiva 113 201 139 227 139 155 97 629
 - Zásoby 27 777 20 249 24 772 14 766
Krátkodobé závazky 98 522 106 282 99 324 74 273
Krátkodobé bankovní úvěry 42 11 302 16 853 856
ČPM -13 140 1 394 -1 794 7 734
Zdroj: vlastní zpracování
 
Čistý peněžní majetek vykazuje s výjimkou roku 2005 a 2007 kladné hodnoty. 
Záporné hodnoty v letech 2006 a 2008 značí problém podniku s likviditou. Největší 
propad nastal v roce 2005. Příčiny poklesů ČPM lze najít v navýšení zásob a 
krátkodobých bankovních úvěrů. 
Graf 6: Vývoj ČPM 
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4.3 Analýza tokových ukazatelů 
Tato část práce se zabývá rozborem cash flow a dále analýzou výkazu zisků a ztrát, 
z něhož lze čerpat informace o výnosech, nákladech a zisku společnosti. 
4.3.1 Cash flow 
Tabulka 7: Vývoj peněžních toků 
2005 2006 2007 2008
Čistý peněžní tok z provozní činnosti 1 877 -5 250 -7 746 24 419
Čistý peněžní tok z investiční činnosti 352 -856 -688 -15 780
Čistý peněžní tok z finanční činnosti -8 647 10 758 5 439 -3 311
Čistý peněžní tok celkem -6 418 4 652 -2 995 5 328
Zdroj: vlastní zpracování
 
Čistý peněžní tok celkem dosáhl kladných hodnot pouze v letech 2006 a 2008, 
v ostatních letech byl záporný. V roce 2005 se v celkovém CF projevil záporný tok 
z finanční činnosti, v roce 2007 z provozní činnosti. Peněžní tok z provozní činnosti 
dosahuje v roce 2006 a 2007 záporných hodnot, v roce 2008 naopak hodnota prudce 
vzrostla o 131,7 %. Na silném vzestupu měl hlavní podíl úbytek pohledávek. Cash flow 
vztahující se k investiční činnosti bylo ve všech letech záporné, pouze v roce 2005 byla 
hodnota kladná. Důvodem záporného vývoje byly vynaložené výdaje na pořízení 
stálých aktiv. Finanční CF je s výjimkou let 2006 a 2007 záporné, přičemž nejzřetelnější 
propad nastal v roce 2005, který způsobily dopady změn závazků na peněžní 
prostředky. 
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Graf 7: Vývoj peněžních toků 
 
 
4.3.2 Analýza tržeb 
Tabulka 8: Horizontální analýza tržeb 
tis.Kč % tis.Kč % tis.Kč %
Tržby za prodej zboží 44 451 42,85 -10 382 -7,01 -23 892 -17,34
Tržby za prodej vl. výrobků a 
služeb
87 752 91,20 -23 194 -12,61 40 755 25,35
Tržby z prodeje dl.maj a materiálu -2 805 -73,93 1 757 177,65 -791 -28,81
Tržby z prodeje cen. papírů a 
vkladů
0 0,00 0 0,00 0 0,00
Tržby celkem 129 398 63,51 -31 819 -9,55 16 072 5,33
Zdroj: vlastní zpracování
Údaje v tis. Kč, respekive v %
2006-2005 2008-20072007-2006
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Tabulka 9: Vertikální analýza tržeb 
Údaje jsou  v % 2005 2006 2007 2008
Tržby za prodej zboží 51,00 44,00 46,00 36,00
Tržby za prodej vl. výrobků a služeb 47,00 55,00 53,00 63,00
Tržby z prodeje dl.maj a materiálu 2,00 0,00 1,00 1,00
Tržby z prodeje cen. papírů a vkladů 0,00 0,00 0,00 0,00
Tržby celkem 100,00 100,00 100,00 100,00
Zdroj: vlastní zpracování
 
Tržby za prodej zboží mají klesající trend s výjimkou roku 2006, kdy naopak 
zaznamenaly růst o 43 %. Celkové tržby podniku s výjimkou roku 2007 trvale rostou. K 
patrnému zvýšení dospěla společnost v letech 2006 a 2008 díky prodeji vlastních 
výrobků a služeb. Dominantní položkou celkových tržeb je prodej vlastních výrobků a 
služeb. V roce 2006 společnost dosáhla největšího růstu (91 %), a to díky orientaci na 
rozvoj společnosti a získání nových zákazníků. K pozitivnímu nárůstu o 25 % došlo 
také v roce 2008. Tržby z prodeje dlouhodobého majetku a materiálu mají nízký podíl 
na celkových tržbách. Výrazný nárůst (téměř o 178 %) je zaznamenán v roce 2007, díky 
prodeji zastaralého strojního vybavení. 
Graf 8: Vývoj tržeb 
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4.3.3 Analýza nákladů  
Tabulka 10: Horizontální analýza nákladů 
tis. Kč % tis. Kč % tis. Kč %
Náklady na prodané zboží 39 477 42,09 -10 071 -7,56 -21 056 -17,09
Výkonová spotřeba 58 806 67,88 -15 722 -10,81 25 862 19,94
Nákladové úrkoky -131 -7,55 1 -108,09 129 7,96
Odpisy DNM a DHM 946 33,47 -2 230 -59,12 105 6,81
Osobní náklady 10 864 53,15 7 -67,64 6 233 18,57
Ostatní náklady 16 224 170,12 -16 666 -64,69 -413 -4,54
Náklady celkem 126 186 58,70 -42 410 -12,43 10 860 3,64
Zdroj: vlastní zpracování
 2006-2005 2007-2006 2008-2007
Údaje v tis. Kč, respektive v %
 
Celkové náklady společnosti mají rostoucí tendenci, výjimkou je rok 2007 kdy 
došlo k poklesu o téměř 13 %. Nejdominantnější nákladovou položkou je výkonová 
spotřeba. Náklady na materiál, energii a služby rostly nejvíce v roce 2006 a 2008. Toto 
zvýšení nákladů souvisí s růstem tržeb za vlastní výrobky v těchto letech. Další 
významnou položkou v oblasti nákladů jsou osobní náklady, které jsou přibližně z 87 % 
tvořeny mzdovými náklady. Osobní náklady v průběhu sledovaného období postupně 
rostly. Největší nárůst nastal v roce 2006, kdy společnost zvýšila stav svých 
zaměstnanců.  
Graf 9: Vývoj nákladů 
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4.3.4 Vývoj hospodářského výsledku 
Tabulka 11: Výsledek hospodaření a jeho vývoj 
Údaje jsou v tis. Kč 2005 2006 2007 2008
Provozní výsledek hospodaření 3 482 9 629 8 406 9 772
Finanční výsledek hospodaření -2 288 -2 099 -869 -1 131
Mimořádný výsledek hopodaření 0 0 0 0
Výsledek hospodaření před zdaněním 1 194 7 530 7 537 8 641
Výsledek hospodaření za účetní období 904 5 841 5 497 5 494
Zdroj: vlastní zpracování
 
Ve výše uvedené tabulce je znázorněn přehled vývoje hospodářského výsledku i 
jeho jednotlivých částí. Výsledek hospodaření za účetní období ve všech letech nabývá 
kladných hodnot. Ve třech posledních letech vykazuje vyrovnané a stabilní hodnoty. 
Pozitivní růst vykazuje provozní výsledek hospodaření, který se vztahuje k hlavní 
činnosti podniku. Ten se společnosti daří udržet s výjimkou roku 2007, kdy došlo 
k mírnému poklesu o necelých 13 % z 9 629 tis. Kč na 8 406 tis. Kč. V roce 2008 se již 
situace v podniku stabilizovala a následně se dostavil růst provozního výsledku 
hospodaření o 14 %. V celém sledovaném období byl finanční výsledek hospodaření 
záporný. Mimořádný výsledek hospodaření je nulový. 
Graf 10: Vývoj výsledku hospodaření 
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4.4 Analýza poměrových ukazatelů 
XYZ a.s. spadá dle své převažující činnosti do kategorie D (Zpracovatelský 
průmysl), podrobněji – DK (Výroba a opravy strojů j. n.), OKEČ 31 – Výroba 
elektrických strojů a zařízení j. n. Srovnání s oborovým průměrem je provedeno na 
úrovni kategorie DK, podle Ekonomických výsledku průmyslu ČR zveřejňovaných 
Ministerstvem průmyslu a obchodu. 
4.4.1 Analýza likvidity 
Tabulka 12: Vývoj likvidity 
Ukazalete likvidity 2005 2006 2007 2008
Doporučené 
hodnoty 
Okamžitá likvidita 0,00 0,05 0,02 0,10 0,9 -1,1
Pohotová likvidita 0,79 0,99 1,08 1,03 1 - 1,5
Běžná likvidita 1,07 1,19 1,33 1,23 1,5 -2,5
Peněžní likvidita 0,02 -0,05 -0,08 0,33 0,2
Zdroj: vlastní zpracování
 
Graf 11: Vývoj likvidity 
 
 
Běžná likvidita udává, kolikrát pokryjí oběžná aktiva krátkodobé závazky podniku. 
Doporučená hodnota tohoto ukazatele se pohybuje v rozmezí 1,5 až 2,5. Podnik ve 
sledovaném období dosahuje nižších hodnot vzhledem k velmi vysoké hodnotě 
krátkodobých závazků podniku. Hodnoty byly jen o něco málo vyšší než 1. 
-0,50
0,00
0,50
1,00
1,50
2005 2006 2007 2008
H
o
d
n
o
ty
u
k
a
za
te
lů
Sledované období
Okamžitá likvidita
Pohotová likvidita
Běžná likvidita
Peněžní likvidita
Zdroj: vlastní zpracování 
52 
 
Doporučená hodnota pohotové likvidity se pohybuje v rozmezí 1 – 1,5. Od roku 
2006 se podnik pohybuje v tomto rozmezí. Pozitivně lze hodnotit rok 2007, kdy tento 
ukazatel činil 1,08. V roce 2005 nabývá ukazatel pohotové likvidity nižší hodnoty, než 
obecně doporučená krajní hodnota. 
 Tabulka 13: Vývoj likvidity v odvětví 
Ukazatele likvidity 2005 2006
Běžná likvidita 1,65 1,77
Pohotová likvidita 1,04 1,1
Peněžní likvidita 0,19 0,19
Zdroj: (11)  
Situace v odvětví v letech 2005 a 2006 je mnohem lepší ve srovnání se společností. 
U všech ukazatelů byly splněny doporučené hodnoty. 
Graf 12: Vývoj likvidity - odvětví 
 
 
Okamžitá likvidita vyjadřuje schopnost krytí závazků finančním majetkem. 
Doporučená hodnota je 0,9 – 1,1. Analyzovaná společnost nedosahuje této hodnoty ani 
v jednom sledovaném roce. Důvodem nedostatku pohotových finančních prostředků je 
velký objem peněz vázán v pohledávkách a zásobách společnosti. Nejvyšší okamžité 
likvidity bylo dosaženo v roce 2008. Nízké hodnoty v letech 2005 a 2007 jsou 
způsobeny nárůstem krátkodobých závazků. 
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4.4.2 Analýza zadluženosti 
Tabulka 14: Vývoj zadluženosti 
Ukazatele zadluženosti 2005 2006 2007 2008
Doporučené 
hodnoty
Celková zadluženost 0,91 0,88 0,84 0,76 0,50
Koeficient 
samofinancování
0,08 0,11 0,14 0,21 0,50
Doba splácení dluhů 68,33 -26,17 -17,30 3,86 4
Úrokové krytí 1,69 5,69 5,65 5,94 3
Zdroj: vlastní zpracování
 
Jistá míra zadluženosti přispívá k celkové rentabilitě a tím i k vyšší tržní hodnotě 
společnosti, avšak současně zvyšuje riziko finanční nestability. Celková zadluženost 
společnosti XYZ, a.s. ve všech sledovaných letech je riziková (nad 0,70). Uspokojující 
je klesající trend zadluženosti. Aktiva rostla rychleji než cizí zdroje. Příčinou vysoké 
zadluženosti v prvních dvou letech, bylo navýšení úvěrových prostředků téměř o 11 300 
tis. Kč v roce 2006. Společnost je čerpala k financování strojních investic a běžného 
provozu podniku. Ukazatel v posledním analyzovaném roce opět poklesl o téměř 11 %. 
V případě, že by společnost chtěla získat další cizí prostředky, věřitelé nejsou ochotni 
půjčovat již příliš zadluženému podniku, nebo by požadovali vyšší úrokovou sazbu.  
Koeficient samofinancování bude naopak nízký, z důvodů vysokých hodnot 
celkové zadluženosti. Vývoj hodnot má rostoucí trend, společnost má tendence 
zvyšovat financování aktiv vlastním kapitálem. Doba splácení dluhu v roce 2005 
několikanásobně převyšuje doporučenou hodnotu. Příčinu lze spatřovat v nízkém 
peněžním toku v tomto roce. V roce 2006 a 2007 bylo provozní cash flow záporné, 
dobu splácení dluhu v tomto roce tedy nelze hodnotit. Naopak v roce 2008 hodnota 
ukazatele dosahuje doporučené hodnoty. 
Objem cizího kapitálu ve společnosti vyžaduje platbu úroků. Část zisku 
vyprodukovaná cizím kapitálem by měla stačit na pokrytí nákladů na vypůjčený kapitál. 
Pokud je hodnota ukazatele úrokového krytí rovna 1, znamená to, že na zaplacení úroků 
je zapotřebí celého vyprodukovaného zisku. Výše ukazatele úrokového krytí 
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v jednotlivých letech převyšují hodnotu 1. Doporučená hodnota 3, se považuje za 
bankovní standard. Ve finančně zdravých podnicích se hodnota tohoto ukazatele 
pohybuje mezi 6 až 8. Ukazatel úrokového krytí společnosti dosahuje v letech 2006, 
2007 a 2008 přijatelných hodnot. 
Graf 13: Vývoj zadluženosti 
 
 
4.4.3 Analýza využití aktiv 
Tabulka 15: Vývoj ukazatele využití aktiv 
Ukazatele využití aktiv 2005 2006 2007 2008
Doporučené 
hodnoty
Obrat celkových aktiv 1,42 2,05 1,85 2,35 1,6 -2,9
Obrat stálých aktiv 7,24 15,13 13,97 8,82 >3
Doba obratu zásob (dny) 49,08 21,88 29,6 16,75 co nejnižší
Doba obratu pohledávek (dny) 122,01 99,11 120,63 75,98 co nejnižší
Doba obratu závazků (dny) 89,92 71,17 64,85 41,08 > DOP
Zdroj: vlastní zpracování  
Obrat celkových aktiv má ve sledovaných letech rostoucí tendenci. Tržby rostou 
rychleji než aktiva. Výjimkou je rok 2007, kdy došlo k mírnému poklesu. Nejlépe na 
tom společnost byla v roce 2008, kdy se její aktiva obrátila v tržby 2,35krát. Od roku 
2006 hodnoty dosahují uspokojivých výsledků, z hlediska doporučených hodnot. To 
značí, že společnost dokáže efektivně využít svá aktiva. Obrat stálých aktiv společnosti 
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ve všech letech převyšuje doporučované hodnoty. Všechny ukazatele se pohybují 
vysoko nad minimální hranicí 3. 
Graf 14: Ukazatele využití aktiv - vývoj 
 
 
Ukazatel doby obratu zásob ukazuje, za kolik dní se přemění zásoby v jiné formy 
majetku. 
Doba obratu pohledávek ve sledovaných obdobích je větší než doba obratu 
závazků, což znamená, že společnost platí své závazky dříve, než sama dostává 
zaplaceny pohledávky a tím úvěruje své odběratele. 
 Tabulka 16: Obrat celkových aktiv v odvětví 
2005 2006
Tržby za prodej zboží 22 074 22 736
Tržby za prodej vlastních výrobků a služeb 234 795 280 120
Aktiva celkem 190 725 227 536
Obrat celkových aktiv 1,34 2,23
Zdroj: (12)
 
Ve srovnání s odvětvím v letech 2005 a 2006 je na tom společnost dobře. V roce 
2005 byla hodnota obratu celkových aktiv v odvětví vyšší než u společnosti. Ovšem 
v následujícím roce se již situace obrátila, hodnota v odvětví byla nižší než v podniku. 
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 Tabulka 17: Obrat stálých aktiv v odvětví 
2005 2006
Tržby 256 869 302 856
Stálá aktiva 73 311 82 894
Obrat stálých aktiv 3,50 3,65
Zdroj: (12)
 
Obrat stálých aktiv společnosti XYZ, a.s. se pohybuje vysoko nad úrovní hodnot 
v odvětví. V roce 2006 je obrat stálých aktiv společnosti třikrát vyšší než činil oborový 
průměr. Došlo k inovaci technologií – reinvestice. 
Graf 15: Vývoj časových ukazatelů využití aktiv 
 
 
4.4.4 Analýza rentability 
Tabulka 18: Vývoj rentability 
Ukazatele rentability 2005 2006 2007 2008
Doporučené 
hodnoty
ROI 1% 5% 5% 6% > 12
ROA 1% 4% 3% 4% odbor. průměr
ROE 8% 34% 24% 20% > ROA
ROS 1% 2% 3% 3% odbor. průměr
Zdroj: vlastní zpracování   
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 Tabulka 19: Vývoj rentability v odvětví 
2005 2006 2007
ROA 8,82 8,52 12,54
ROE 11,68 12,83 20,7
ROS 4,76 4,76 6,76
Zdroj: (13)
 
Ukazatel ROE hodnotí výnosnost vlastního kapitálu investovaného do podniku. 
Ukazatel rentability vlastního kapitálu je v posledních dvou zkoumaných letech 
relativně vysoký oproti roku 2005. Nejlepší ziskovost 34 % dosáhla společnost v roce 
2006. Společníky vložený kapitál přináší dostatečný výnos. V roce 2006 a 2007 jsou 
hodnoty ukazatele ROE mnohem vyšší, než je odvětvový průměr (12,83 % a 20,7 %). 
Rentabilita vlastního kapitálu je vyšší než rentabilita celkových aktiv. Z toho plyne, že 
vlastníci vydělávají na používání cizího kapitálu. 
Ukazatel ROA měří ziskovost celkových aktiv podniku, neboli průměrnou 
celkovou výnosnost všech finančních zdrojů. Jeho vývoj v jednotlivých letech je 
nevyrovnaný. Ve srovnání s odvětvovým průměrem (srovnatelné podniky – stejný 
OKEČ 31), který se pohyboval okolo 9%, jsou hodnoty ROA společnosti značně pod 
průměrem. 
Ukazatel ROS vyjadřuje finanční výnosnost společnosti. Tržby se vrací do 
společnosti, aby pokryly náklady a vytvořily zisk. Rentabilita tržeb sledovaného 
podniku má rostoucí trend. Podle statistik Ministerstva průmyslu a obchodu jsou 
hodnoty sledovaného podniku nižší než hodnoty podniků se shodným OKEČ (hodnota 
přes 4 %). 
Rentabilita vloženého kapitálu (ROI) vykazuje rostoucí tendenci. V posledním 
sledovaném období dospěla hodnota k nejlepšímu výsledku a to 0,06. Výsledek lze 
obecně považovat za nedostatečný, doporučené hodnoty se pohybují nad 0,12. 
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Graf 16: Vývoj rentability 
 
 
4.5 Analýza soustav ukazatelů 
V této části bude z bonitních modelů uveden Quick test, z bankrotních pak 
Altmanův index finančního zdraví a Index IN01. 
4.5.1 Quick test 
Tabulka 20: Quick test - ukazatele 
Quick test Ukazatele 2005 2006 2007 2008
kvóta vl. kapitálu 1,36% 10,69% 14,06% 20,84%
doba splácení dluhu z CF 68,33 -264,28 -17,3 3,69
CF v % tržeb 0,99% -0,15% -2,57% 7,69%
ROA 1% 4% 3% 4%
Zdroj: vlastní zpracování
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Tabulka 21: Quick test - bodové hodnocení 
Quick test: známky 2005 2006 2007 2008
kvóta vl. kapitálu 4 3 3 2
doba splácení dluhu z  CF 5 5 5 2
Finanční stabilita 4,5 4 4 2
CF v % tržeb 4 5 5 3
ROA 4 4 4 4
Výnosová situace 4 4,5 4,5 3,5
Celková známka 4,25 4,25 4,25 2,75
Zdroj: vlastní zpracování  
Společnost byla v roce 2005 hodnocena jako „špatná“ (známka 4,25). Příčinou je 
nízký podíl cash flow na tržbách. Známka tohoto ukazatele byla negativní (známka 5). 
Ostatní ukazatele byly hodnoceny známkou 4. V letech 2006 a 2007 se celkové hodnoty 
nezměnily. Tyto čísla jsou do značné míry zkreslené – z důvodů záporného cash flow 
v těchto letech. Podle hodnotové tabulky nelze výsledky obodovat. Byla tedy zvolena 
známka nejhorší, aby nedošlo k omylnému vylepšení finanční stability. Nejlepšího 
výsledku dosáhla společnost v roce 2008. S celkovou známkou 2,75 ji lze hodnotit jako 
„průměrnou“. Došlo ke zlepšení finanční stability, u snížení kvóty vlastního kapitálu a 
doby splácení dluhu z CF. 
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4.5.2 Altmanův index finančního zdraví 
 
Tabulka 22: Altmanův index finančního zdraví 
Ukazatele 2005 2006 2007 2008
0,717 x ČPK/A 0,07 0,10 0,10 0,12
0,847 x ČZ/A 0,01 0,03 0,03 0,03
3,107 x EBIT/A 0,06 0,18 0,18 0,24
0,420 x VK/Cizí zdroje 0,02 0,02 0,03 0,12
0,998 x T/A 1,44 2,05 1,86 2,36
Z- skóre 1,61 2,38 2,20 2,87
Slovní hodnocení šedá zóna šedá zóna šedá zóna
fin. silný 
podnik
Zdroj: vlastní zpracování
 
Podnik se, s výjimkou roku 2008, nachází v šedé zóně, potýká se tedy s určitými 
problémy, ale krach mu přímo nehrozí. Nejlepší hodnotu společnost zaznamenala v roce 
2008. Hodnota Altmanova indexu postupně rostla, v roce 2007 došlo k mírnému 
poklesu. Pokles byl způsoben snižujícím se poměrem tržeb na aktiva. V následujícím 
roce došlo ke znatelnému nárůstu tržeb, zisku, jejichž příčinou se zvýšila hodnota 
Altmanova indexu. 
Graf 17: Z - skóre 
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4.5.3 Index IN01 
Tabulka 23: Index IN01 
Ukazatele 2005 2006 2007 2008
0,13 x A/CZ 0,14 0,15 0,15 0,17
0,04 x EBIT/NÚ 0,07 0,23 0,23 0,24
3,92 x EBIT/A 0,08 0,22 0,22 0,30
0,21 x V/A 0,32 0,45 0,40 0,50
0,09 x OA/(KZ+KBU) 0,10 0,11 0,11 0,12
Index IN01 0,71 1,15 1,11 1,33
Slovní hodnoceí
hrozba 
bankrotu
šedá zóna šedá zóna šedá zóna
Zdroj: vlastní zpracování
 
Podle indexu IN01 si analyzovaná společnost vede docela dobře. S výjimkou roku 
2005 kdy byla ohrožena bankrotem. V následujícím roce se společnosti podařilo zvýšit 
hospodářský výsledek, což se projevilo ve významném nárůstu indexu. V roce 2007 
hodnota mírně klesla. Viditelné zvýšení lze zaznamenat v roce 2008, kdy hodnota 
indexu dosáhla 1,33. Z důvodů zvýšení podílu výnosů na aktivech. 
Graf 18: Index IN01 
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4.6 Souhrnné hodnocení finanční situace 
 
Výsledky finanční analýza společnosti XYZ, a.s. v období 2005 – 2008 poukazují 
na slabé a silné stránky.  
První pohled na finanční situaci poskytuje analýza soustav. Na základě 
vypočtených hodnot pomocí Altmanova modelu je patrné, že se podnik na začátku 
sledovaného období nacházel těsně nad hranicí 1,2. Vykazoval tedy znaky finanční 
nestability. V následujících dvou obdobích se tato hodnota výrazně zlepšila, avšak 
nepřesáhla hranici 2,9. V posledním analyzovaném období hodnota ukazatele 
vykazovala nejlepšího výsledku. Podnik se dostal z tzv. šedé zóny, která značí, že ve 
společnosti jsou jisté problémy a její další vývoj je nejasný. Situaci potvrzuje i další 
použitý bankrotní model – index IN01, který signalizuje problémy „přežití“. Výsledky 
tohoto modelu ukázaly, že společnost byla schopna dostát svých závazků, nehrozil ji 
bankrot, avšak za celé sledované období nevytvářela hodnotu pro vlastníky. 
Příznaky problémových oblastí se projevily již v horizontální a vertikální analýze 
rozvahy. Zejména rostoucí výše cizích zdrojů, jež by mohla v blízké budoucnosti 
přinést vysoké riziko finanční nestability. V posledních dvou letech se situace zlepšila, 
došlo k výraznému snížení cizích zdrojů. Patrný je také zvyšující se podíl krátkodobých 
pohledávek ve struktuře oběžných aktiv.  
Analýza rozdílových ukazatelů naznačila jisté problémy s likviditou podniku. 
Analýza poměrových ukazatelů pak výše uvedené problémy potvrdila. Celková 
zadluženost v analyzovaném období postupně klesala. V posledním analyzovaném roce 
zaujímaly cizí zdroje 76 % celkových aktiv. Hodnoty vyšší jak 70 % jsou hodnoceny 
jako rizikové, podnikům hrozí vážné riziko finanční nestability.  
V oblasti využití aktiv společnost dosáhla pozitivních hodnot. Obrat celkových 
aktiv značí efektivní využívání majetku, které nezpůsobuje zbytečné náklady. Doba 
obratu zásob postupně klesala. Negativně lze hodnotit dobu obratu závazků, která 
v celém sledovaném období byla kratší než doba obratu pohledávek. Společnost tak 
přišla o možnost získat levný zdroj financování ve formě obchodního úvěru. 
V letech 2006 a 2007 dosáhl ukazatel rentability vlastního kapitálu vyšších hodnot 
ve srovnání s odvětvovým průměrem. Ostatní ukazatele rentability jsou však nízké, 
výrazně nižší než je průměr v odvětví. 
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5 Návrhy na zlepšení finanční situace 
Finanční analýza prokázala několik problémových oblastí v hospodaření podniku 
XYZ, a.s. Jedná se o: 
 Vysokou zadluženost 
 Neefektivní řízení zásob a pohledávek 
 Nízké hodnoty ukazatelů likvidity 
 
Společnost se musí snažit v dlouhodobém horizontu o dosahování co 
nejefektivnějšího řízení zásob a pohledávek, na což poukazují i stanovené hodnoty 
užitých ukazatelů. Vysoké ceny vlastních produktů nepřinesou očekávaný výsledek 
vzhledem ke konkurenci. Takto nastavený trend přinese i zvýšení přidané hodnoty pro 
vlastníky. Navýšením cen se ovšem v období finanční krize není možné na trhu 
dlouhodobě udržet a produkovat tak maximální zisk. Spíše než zmiňované cenové 
výkyvy vlastních výrobků je nutné uvažovat o snižování nákladů, zejména variabilních. 
Tím nedojde ke snížení postavení společnosti na trhu. Očekávané snížení nákladů však 
přinese vyšší zisk, respektive již zmíněnou vyšší hodnotu pro vlastníky. Doporučuji se 
zaměřit na: 
 Ceny dodávaných materiálů – na nižší cenu při stejné kvalitě 
 Zkrácení doby průběhu zakázky – řešení spočívá ve zkrácení doby 
nákupu materiálu až po inkaso finančních prostředků z prodeje zakázky. 
K tomuto cíli společnost již sama směřuje, plánuje přestěhování do nové 
výrobní haly, kde již bude pracovní proces uspořádán tak, aby 
odpovídal náročnému charakteru výroby, tak aby průběžná doba 
zakázky byla co nejkratší.  
 Vyjednávání s dodavateli o slevách a lhůtách splatnosti závazků 
 
Důsledná kontrola nákladů a hospodárnost při vynakládání prostředků se projeví ve 
zvýšení zisku na 1 Kč tržeb. Tím se zvýší rentabilita tržeb, což se pozitivně projeví i 
v ostatních ukazatelích rentability. 
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Celková zadluženost společnosti klesá, dosahuje hodnot od 91% do 76%. 
Doporučené hodnoty se pohybují v rozmezí 30% až 70%. 
 Sledovaná společnost tedy musí snížit svoji zadluženost alespoň na hodnotu 
přibližně 60 - 70 %. Z provedené finanční analýzy je patrná snaha společnosti 
zadluženost snižovat. V dalších letech doporučuji až pod hranici 50 %. Pro společnost je 
velmi důležité sledovat průběh a vývoj svých pohledávek a musí vylepšit svoji 
informovanost o obchodních partnerech a snažit se lépe vymáhat své pohledávky. 
Nesplacené pohledávky jsou spojeny s náklady na vymáhání a záporně ovlivňují 
likviditu podniku. Při výběru skladby odběratelů je nutné se zaměřit na jejich schopnost 
splatit své závazky řádně a včas. Sledování platební schopnosti a morálky u nových i 
stávajících zákazníků může společnost XYZ, a.s. snižovat podíl pohledávek.  
Jelikož je předpoklad, že se zvyšujícími tržbami se bude zvyšovat i objem 
pohledávek, je nezbytné ustanovení metodického postupu při řízení úhrad pohledávek. 
Jedním z řešení je vytvoření možného souboru pravidel řízení pohledávek: 
 změna přístupu k řízení rizik pohledávek v rámci strategického plánování 
společnosti, 
 vytvoření časového plánu jednotlivých kroků, které bude třeba realizovat 
v oblasti zefektivnění řízení pohledávek, spolu se zavedením 
zpětnovazebních kontrol účinnosti tohoto procesu, 
 výběr pracovníků, kteří budou zodpovědní za realizaci procesu 
 
Je nutno si přesně stanovit jak se bude postupovat u jednotlivých odběratelů 
v případě neplacení a jaké se budou používat zajišťovací instrumenty 
Dále pak provést rozdělení odběratelů do bonitních skupin. Doporučuji rozdělit 
odběratele do 3 skupin: 
I. skupina: přinášejí největší zisky, platí bez problémů, velké objemy,  
  snaha o dlouhodobou spolupráci 
II. skupina: můžou být zdrojem vyšších zisků, platí s občasnými  
  problémy, snaha o spolupráci na nízké úrovni 
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III. skupina: nízké tržby, špatná platební morálka, bez spolupráce 
 
Na základě zařazení odběratelů do jednotlivých skupin zvolit i způsob 
zajišťovacího instrumentu.  
I. skupina:  snaha o vytvoření dlouhodobých vztahů (např. smlouva o  
 zajištění pravidelných servisních služeb s možností uplatnění  
 různé úrovně slev), nižší záloha. 
II. skupina vyšší záloha, zápočet a postoupení pohledávek, 
III. skupina vysoká záloha (50 % a více), inkasní společnost – využití  
 faktoringu (v důsledku toho uvažovat u objednávek  
 s kalkulačními náklady cca 15 %) 
Přínosem tohoto návrhu je snížení rizika vniku nedobytných pohledávek a zkrácení 
doby inkasa, tím společnost získá možnost dříve využít peněžní prostředky k jejich 
dalšímu zhodnocení.  
V oblasti oběžných aktiv by bylo vhodné snížit objem zásob. Efektivní řízení zásob 
je velmi důležitým předpokladem pro finanční nezatíženost podniku. Východiskem by 
mohlo být zlepšení vztahu s dodavateli za účelem zajištění včasných dodávek materiálu 
v požadované kvalitě a ceně. Dále je vhodné motivovat pracovníka (pracovníky) 
zodpovědné za nákup a řízení stavu zásob. Cílem musí být snížení a udržení zejména 
materiálu a polotovarů na efektivní úroveň, nutnou k zabezpečení výroby mezi 
jednotlivými dodávkami na sklad. Snížením stavu celkových zásob dojde k uvolnění 
finančních prostředků společnosti pro další aktivity. 
S velkým objemem pohledávek a jejich vysokou dobou obratu také souvisí vysoká 
doba obratu závazků. Společnost se může dostat do druhotné platební neschopnosti a to 
díky tomu, že nemá dostatek peněžních prostředků z již zrealizovaných zakázek. Jedna 
z možností jak podnik vytvoří dostatečnou finanční rezervu pro úhradu svých závazků 
je zřízení kontokorentního úvěru, jež bude sloužit výhradně k okamžitému krytí 
provozních výdajů. Toto opatření pozitivně ovlivní hodnoty likvidity, které by bylo 
dobré zvýšit. Pro společnost je to pravděpodobně jediná možnost získání dalšího cizího 
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kapitálu, protože vzhledem k vysoké zadluženosti by nebylo možné získat od banky jiný 
úvěr. 
Dalším vážným problémem je již zmíněná likvidita. Dosahované hodnoty 
nekorespondují s doporučnými hodnotami. V porovnání s odvětvím jsou hodnoty také 
nižší. V tomto směru návrhy na zlepšení vyplynuly z předchozího hodnocení. Jedná se 
tedy o zaměření se na získávání nových, spolehlivých odběratelů. Zároveň by měla 
společnost motivovat stávající zákazníky k rychlejším platbám, například poskytování 
diskontů nebo skonta. Posílení platební schopnosti a kvalitního řízení pohledávek vede 
ke snižování krátkodobých závazků.  
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ZÁVĚR 
Cílem mé bakalářské práce bylo posoudit současnou finanční situaci společnosti 
XYZ, a.s., tedy posoudit tzv. finanční zdraví pomocí finanční analýzy a navrhnout 
určitá opatření či doporučení jak tuto finanční situaci vylepšit. 
Teoretická část byla zaměřena na výklad teorie o finanční analýze, jejích metodách, 
technikách a uživatelích. Úvod praktické části patřil stručnému představení společnosti 
od jejího vzniku až po její současné hospodaření. Dále byla tato část zaměřená na 
analýzu jednotlivých ukazatelů. Byly provedeny následující analýzy:  
 analýza absolutních ukazatelů,  
 rozbor rozvahy, výkazu zisků a ztrát a cash flow,  
 analýza rozdílových ukazatelů, 
  analýza poměrových ukazatelů – likvidity, rentability, zadluženosti a 
aktivity podniku,  
 souhrnné ukazatele.  
Pozitivní trend lze spatřovat v oblasti celkové zadluženosti. V roce 2005 byla 
hodnota ukazatele ve výši 91%. Příčinou vysoké zadluženosti v prvních dvou letech, 
bylo navýšení úvěrových prostředků, které společnost čerpala na financování strojních 
investic a běžného provozu podniku. V posledním analyzovaném období celková 
zadluženost klesla na 76 %.  
Ukazatel rentability vlastního kapitálu je v posledních dvou zkoumaných letech 
relativně vysoký ve srovnání s rokem 2005. Nejlepší ziskovost 34 % dosáhla společnost 
v roce 2006. V roce 2006 a 2007 jsou hodnoty ukazatele rentability vlastního kapitálu 
mnohem vyšší, než je odvětvový průměr (12,83 % a 20,7 %). Růst rentability neboli 
ziskovosti je pro společnost a hlavně pro investory kladným signálem. 
Finanční analýza odhalila silné a slabé stránky hospodaření podniku. Problémy 
byly zjištěny jak v oblasti likvidity, neefektivního řízení pohledávek a zásob, tak 
zadluženosti.  
Mým návrhem v oblasti efektivního řízení pohledávek je vytvoření určitého 
souboru pravidel a stanovení jednotlivých bonitních skupin s přiřazeným zajišťovacím 
instrumentem. Přínosem tohoto návrhu je snížení rizika vzniku nedobytných 
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pohledávek a zkrácení doby inkasa, tím společnost získá možnost dříve využít peněžní 
prostředky k jejich dalšímu zhodnocení. 
Doporučuji se zaměřit na náklady související s pořízením a skladováním zásob. 
Začít vyjednávat s dodavateli o možných slevách za materiál, lhůtách splatnosti 
dodávek, ale také prozkoumat možnost výběru nových obchodních partnerů. 
Efektivnějším využíváním aktiv, lepší kontrolou nákladů, zvyšováním tržeb dojde 
k celkovému zlepšení ekonomické výkonnosti společnosti, ke snížení zadluženosti i 
zlepšení platební schopnosti podniku. Navrhovaná opatření potřebují další detailnější 
zpracování a analýzu, aby mohly být ve společnosti použity. Jejich realizace však může 
napomoci odstranit chyby v hospodaření a být tak inspirací pro management podniku. 
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 Příloha 1 
Rozvaha za období 2005 – 2008 
    2005 2006 2007 2008 
  AKTIVA CELKEM 141 279 161 965 161 439 134 123 
A. 
POHLEDÁVKY ZA UPSANÝ VLASTNÍ 
KAPITÁL         
B. STÁLÁ AKTIVA 27 615 21 954 21 380 35 758 
B.I. Dlouhodobý nehmotný majetek 2 966 7     
3    Software 23 7     
4    Ocenitelná práva 2 943       
B.II. Dlouhodobý  hmotný majetek 20 310 19 895 19 278 33 669 
1    Pozemky 2 016 2 016 2 016 2 016 
2    Budovy, haly, stavby 16 731 15 781 15 340 15 041 
3    Samostatné movité věci 952 1 488 1 293 1 889 
7    Nedokončený dlouh.  hmotný majetek 611 610 629 13 573 
8    Poskytnuté zálohy na DHM       1 150 
B.III. Dlouhodobý finanční majetek 4 339 2 052 2 102 2 089 
1    Podílové CP v pod. s rozhod. vlivem 4 339 2 052 2 102 2 089 
C OBĚŽNÁ AKTIVA 113 201 139 227 139 155 97 629 
C.I. Zásoby 27 777 20 249 24 772 14 766 
1    Materiál 12 454 9 358 11 775 3 747 
2    Nedokončená výroba a polotovary 6 665 6 555 8 488 3 789 
3    Výrobky 4 692 260 295 1 280 
4    Zvířata         
5    Zboží 3 966 4 076 4 214 5 950 
6    Poskytnuté zálohy na zásoby         
C.II. Dlouhodobé pohledávky 7 449 13 270 6 621 6 106 
1    Pohledávky z obch. styku 7 449 12 710 6 060 6 106 
8    Odložená daňová pohledávka   560 561   
C.III. Krátkodobé pohledávky 77 669 100 750 105 799 69 466 
1    Pohledávky z obchodního styku 66 841 90 192 98 680 65 660 
2    Pohledávky za ovl. a říz. osobami 4 418 4 991 1 758 1 898 
6    Stát - daňové pohledávky 936       
7    Krátkodobé poskytnuté zálohy 2 317 2 002 1 842 1 512 
8    Dohadné účty aktivní 571 966 861 240 
9    Jiné pohledávky 2 586 2 599 2 658 158 
C.IV. Finanční majetek 306 4 958 1 963 7 291 
1    Peníze 131 182 128 75 
2    Účty v bankách 175 4 776 1 835 7 216 
D. Časové rozlišení 463 784 904 736 
1    Náklady příštích období 463 784 904 736 
  PASIVA CELKEM 141 279 161 965 161 439 134 123 
A VLASTNÍ KAPITÁL 11 930 17 314 22 699 27 957 
A.I. Základní kapitál 26 000 26 000 26 000 26 000 
1    Základní kapitál 26 000 26 000 26 000 26 000 
A.II. Kapitálové fondy -86 -408 -424 -540 
3    Oceňovací rozdíly z přecenění majetku -86 -408 -424 -540 
A.III. Fondy ze zisku 465 466 813 1 119 
1    Zákonný rezervní fond/Nedělitelný fond 237 283 576 852 
2    Statutární a ostatní fondy 228 183 237 267 
A.IV. Hospodářský výsledek  minulých let -15 353 -14 585 -9 187 -4 116 
 1    Nerozdělený zisk minulých let 2 749 2 749 2 749 2 749 
2    Neuhrazená ztráta minulých let -18 102 -17 334 -11 936 -6 865 
A.V. Hospodářský výsledek běžného období 904 5 841 5 497 5 494 
B CIZÍ ZDROJE 128 578 142 387 135 988 101 762 
B.I. Rezervy 822 1 644     
3    Ostatní rezervy 822 1 644     
B.II. Dlouhodobé závazky 29 192 23 159 19 811 13 711 
2    Závazky k podnikům s podstat. vlivem 29 011 22 159 18 811 13 711 
4    Emitované dluhopisy   1 000 1 000   
B.III. Krátkodobé závazky 98 522 106 282 99 324 74 273 
1    Závazky z obchodního styku 50 899 65 858 54 281 36 223 
2    Závazky k ovl. a říz. osobám 43 892 34 624 40 381 34 307 
4    Závázky k akcionářům, členům družstva 1 000       
5    Závazky k zaměstnancům 1 532 1 297 1 358 1 472 
6    Závazky ze sociálního a zdrav. Pojištění 741 727 741 805 
7    Stát - daňové závazky a dotace   3 362 2 225 508 
8    Krátkodobé přijaté zálohy   113 15 15 
10    Dohadné účty pasivní 458 301 323 943 
B.IV. Bankovní úvěry a výpomoci 42 11 302 16 853 13 778 
1    Bankovní úvěry dlouhodobé       12 922 
2    Běžné bankovní úvěry 42 11 302 16 853 856 
C. Časové rozlišení 771 2 264 2 752 4 404 
1    Výdaje příštích období 771 2 264 2 752 4 404 
  
 Příloha 2 
Výkaz zisků a ztrát za období 2005 – 2008 
    2005 2006 2007 2008 
I. Tržby za prodej zboží 103 738 148 189 137 807 113 915 
A.  Náklady vynaložené na prodané zboží 93 791 133 268 123 197 102 141 
+ OBCHODNÍ MARŽE 9 947 14 921 14 610 11 774 
II.  Výkony 103 613 179 608 162 848 197 715 
1. Tržby za prodej vlastních výrobků a služeb 96 216 183 968 160 774 201 529 
2. Změna stavu zásob vlastní výroby 7 397 -4 360 2 074 -3 814 
B.  Výkonová spotřeba 86 637 145 443 129 721 155 583 
1. Spotřeba materiálu a energie 81 899 135 758 117 563 138 764 
2. Služby 4 738 9 685 12 158 16 819 
+ PŘIDANÁ HODNOTA 26 923 49 086 47 737 53 906 
C. Osobní náklady 20 440 31 304 33 568 39 801 
1. Mzdové náklady 14 763 22 685 24 388 28 941 
2. Odměny členům orgánů spol. a družstva   75 96 117 
3. 
Náklady na sociální zabezpečení a zdravotní 
pojištění 
5 189 7 903 8 453 10 071 
4. Sociální náklady 488 641 631 672 
D. Daně a poplatky 137 92 101 92 
E. Odpisy dl. nehmot. a hmotného majetku 2 826 3 772 1 542 1 647 
III. Tržby z prodeje dl. majetku a materiálu 3 794 989 2 746 1 955 
1. Tržby z prodeje dlouhodobého majetku 971 391 519 245 
2. Tržby z prodeje materiálu 2 823 598 2 227 1 710 
F. 
Zůstatková cena prod. dl.majetku a materiálu 2 476 967 1 384 1 029 
1. 
Zůstatková cena prodaného dlouhodobého 
majetku 
9 849 239   
2. Prodaný materiál 2 467 118 1 145 1 029 
G. 
Změna stavu rezerv a opravných položek v 
provozní oblasti a komplexní  náklady příštích 
období 
-2 128 3 843 5 847 3 366 
IV. Ostatní provozní výnosy 462 17 683 2 107 696 
H.  Ostatní provozní náklady 3 946 18 151 1 742 850 
 *  
PROVOZNÍ VÝSLEDEK 
HOSPODAŘENÍ 
3 482 9 629 8 406 9 772 
X. Výnosové úroky 31 14 22 155 
N. Nákladové úroky 1 736 1 605 1 620 1 749 
XI. Ostatní finanční výnosy 761 1 923 2 643 2 245 
O. Ostatní finanční náklady 1 344 2 431 1 914 1 782 
* FINANČNÍ VÝSLEDEK HOSPODAŘENÍ -2 288 -2 099 -869 -1 131 
Q. Daň z příjmů za běžnou činnost 290 1 689 2 040 3 147 
1. splatná   2 431 2 040 2 586 
2. odložená 290 -742   561 
** 
VÝSLEDEK HOSPODAŘENÍ ZA 
BĚŽNOU ČINNOST 
904 5 841 5 497 5 494 
*** Výsledek hospodaření za účetní období  904 5 841 5 497 5 494 
  Výsledek hospodaření před zdaněním  1 194 7 530 7 537 8 641 
 
 Příloha 3 
Cash flow za období 2005 – 2008 
2005 2006 2007 2008
P
Stav peněžních prostředků a peněžních ekvivalentů na začátku 
účetního období
6 724 306 4 958 1 963
Z Účetní zisk nebo ztráta z běžné činnosti před zdaněním 904 5 841 5 497 5 494
A.1 Úpravy o nepeněžní operace 1 441 10 269 8 853 6 761
A.1.1
Odpisy stálých aktiv (+) s výjimkou zůstatkové ceny prodaných 
stálých aktiv, a dále umoř. Opravné položky k majetku
2 826 3 772 1 542 1 647
A.1.2 Změna stavu opravných položek a rezerv -2 128 4 448 5 993 3 765
A.1.3 Zisk (ztráta) z prodeje stálých aktiv (-/+) -962 458 -280 -245
A.1.5
Vyúčtované nákladové úroky (+) s výjimkou kap. úroků a 
vyučtované výnos. úroky 
1 705 1 591 1 598 1 594
A*
Čistý peněžní tok z provozní činnosti před zdaněním, měnami 
pracovního kapitálu a mimořádnými položkami
2 345 16 110 14 350 12 255
A.2 Změny stavu nepeněžních složek pracovního kapitálu 1 237 -19 769 -20 498 13 758
A.2.1
Změna stavu pohledávek z provozní činnosti (+/-), aktivních 
účtů časového rozlišení a dohadných účtů aktivních
1 250 -30 561 -6 157 33 251
A.2.2
Změna stavu krátkodobých závazků z provozní činnosti (+/-), 
pasivních účtůčasového rozlišení a dohadných účtů pasivních
7 264 3 264 -9 818 -29 499
A.2.3 Změna stavu zásob (+/-) -7 277 7 528 -4 523 10 006
A**
Čistý peněžní tok z provozní činnosti před zdaněním a mim. 
Položkami
3 582 -3 659 -6 148 26 013
A.3 Vyplacené úroky s výjimkou kapitalizovaných úroků (-) -1 736 -1 605 -1 620 -1 749
A.4 Přijaté úroky (+) 31 14 22 155
A*** Čistý peněžní tok z provozní činnosti 1 877 -5 250 -7 746 24 419
PENĚŽNÍ TOKY Z INVESTIČNÍ ČINNOSTI
B.1 Výdaje spojené s nabytím stálých aktiv -610 -1 247 -968 -16 025
B.2 Přijmy z prodeje stálých aktiv 962 391 280 245
B*** Čistý peněžní tok vztahující se k investiční činnosti 352 -856 -688 -15 780
PENĚŽNÍ TOKY Z FINANČNÍCH ČINNOSTÍ
C.1
Dopady změn dlouhodobých závazků, popř. takových 
krátkodobých závazků, které spadají do oblasti finanční činnstí 
(např. některé provozní pvěry)na peněžní prostředky 
ekvivalenty
-8 536 11 260 5 551 -3 075
C.2
Dopady změn vlast. Kapitálu na peněžní prostředky a peněžní 
ekvivalenty
-111 -502 -112 -236
C.2.1 Zvýšení pen. -457 -16 -116
C.2.5 Přímé platby na vrub fondů (-) -111 -45 -96 -120
C*** Čistý peněžní tok vztahující se k finanční činnosti -8 647 10 758 5 439 -3 311
F. Čisté zvýšení, resp. Snížení peněžních prostředků -6 418 4 652 -2 995 5 328
R.
Stav peněžních prostředků a peněžních ekvivalentů na konci 
období
306 4 958 1 963 7 291
PENĚŽNÍ TOKY Z HLAVNÍ VÝDĚLEČNÉ ČINNOSTI  (PROVOZNÍ ČINNOSTI)
 
